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Analisis de inversiones en Startups

* Principales diferencias con otros activos:

— lliquidez

— Incertidumbre

— Nula cobertura

— Rapidez de la evolucion

— Alto componente innovador asociado

— Inversion enfocada a creacion de valor

— Analisis financiero tradicional insuficiente
Dificil o imposible proteccion en mercados
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* Listado de aspectos a evaluar en una inversion:
— Que resulta en una participaciéon minoritaria

— A la que no vamos a dedicarnos a tiempo pleno

— En un proyecto innovador y con alto potencial

— En una fase incipiente y con altos riesgos asociados

e Avisos:

— Misma informacién puede ser interpretada de manera
distinta por inversores diferentes

— No toda la informacion esta siempre disponible en
tiempo y forma deseados

— Analisis de la empresa vs. Analisis de la inversion

Due diligence: Mentiras, omisiones y errores
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* Propuesta de valor: )
— Timing de la solucion i
— Magnitud del problema y disponibilidad de pago
— Soluciones alternativas y riesgo de obsolescencia
— Bienes/servicios afines/complementarios
— Due Diligence comercial

* Modelo de negocio:
— Escalabilidad del modelo
— Alineamiento de intereses empresa/cliente

— Margen vs. Volumen
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* Mercado objetivo:
— Volumen estimado de clientes

—  Geografias, crecimientos, concentracion, ete.
— Volumen estimado de negocio
Afinar segsin propuesta de valor y modelo

* Competencia y diferenciacion:
— Grandes companias
— Soluciones alternativas
— Otras Startups

—  Due Diligence competencia buscando inversion
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* Equipo promotor: )
— Adecuacion profesional y =

A
—  Académica, profesional, de gestion, multidisciplinariedad,
cohesion, capacidad de ejecucion.
— Adecuacion personal

—  Compromiso, motivacion, upside, situacion vital.

—  Due Diligence profesional/ personal

* Marketing y comunicacion:
— Dependencia y profundidad de canales
— Hstrategia y nuevos mercados

— Viralizacion y creatividad
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e Analisis financiero: ) -
— P&l analitico + CFs + BS y =
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—  Frecuencia minima mensual, maximo desglose
— Metodologia de proyeccion y coherencia vs. historico P

— Analisis de margenes y necesidades de circulante

— C(Capacidad endeudamiento y necesidades financieras 2

* Analisis de métricas de negocio:
— Rapida evolucion y muy especificas
— Distintos enfoques segun fases, modelos y objetivos

— LTV (margenes y recurrencia) > CAC (captacion)
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* Valoracion y rentabilidad potenaal
— M¢étodos: multiplos + DCFs = VC Method

— Mercado, mercado, mercado
— Variabilizacién de la valoracion
— Derechos politicos y protecciones

— Determinacion rentabilidad objetivo
* Co-inversion y apalancamiento

* Viabilidad de la venta de participaciones:
— Hs imprescindible?
— Vias de salida: otros inversores, industrial o IPO

— Revision operaciones en el sector y valoraciones
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* Pactos de socios:
— Mismas clausulas pueden beneficiarnos o
perjudicarnos dependiendo de la situacion
— No todas las situaciones pueden ser previstas en un

pacto de socios, la confianza es imprescindible
Due diligence: Mentiras, omisiones y errores

* Gobierno de la sociedad y adopcion de acuerdos

* Transmisibilidad de las participaciones
— Drag & Tag along + cambio de control
— Suscripcion/adquisicion y liquidacion preferentes

— Anti-dilucién y separacion
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* Compromisos del equipo promotor:
— Permanencia, no competencia y exclusividad
— Proteccion IP y alineamiento remuneracion /

* Incumplimientos y penalizaciones:

— Derechos de compra o de venta a favor de afectados

— Penalizaciones economicas
— Good vs. Bad Leaver

* Manifestaciones y garantias
— Licencias, permisos, regulacion, litigios, etc.

— Marcas, propiedad intelectual, informacion financiera

— Proteccion en caso de errores u omisiones materiales



* Tipologia de rentabilidades y riesgos:
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— Dependencia de fase de entrada e innovacion 3
| — Alta proporcion de quiebras: diversificacion
~ | — Faseamiento de entradas y salidas por tramos
minimizando riesgo asumido

* Vias para la inversion efectiva:
— Inversion directa

— Fondos de Venture Capital

— Plataformas de crowdfunding
— Pledge Funds / Clubes de Inversion
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MUCHAS GRACIAS

Contacto: info@faraday.es



