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Aviso

El contenido y andlisis escritos en este documento no constituyen una promesa de resultados
futuros. La informacion, sugerencias y criterios en este documento hacen referencia a las
actividades basadas en las experiencias profesionales de la Autora.
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INTRODUCCION

Este Manual acompanara al emprendedor en el proceso de busqueda de inversién. Se trabajar3,
primero, en entender en qué estadio se encuentra el emprendimiento y si realmente necesita
inversién. Se mencionardn distintas formas de financiacion y cémo iniciar este proceso, qué
informacion se debe presentar, y se hara foco en la importancia de las métricas.

Este Manual no garantiza que vayas a conseguir inversion, pero si te permitira conocer si tu startup

necesita inversién o no, si es invertible o no y como es el camino para poder conseguir esa
inversion.
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ESTADIO DEL EMPRENDIMIENTO

Muchas veces escuchamos a emprendedores en blsqueda de capital y pareciera que es algo que
siempre se necesita. No se concibe comenzar una idea de negocio sin alguien que ponga el Capital
para iniciarlo, al igual que ocurre cuando se busca escalar un negocio, o cuando hay que
consolidarlo, etc.

Esta claro entonces, que para cada estadio del emprendimiento hay una necesidad distinta de
financiamiento y para cada necesidad existe un actor de inversion diferente.

En el siguiente gréafico se visualiza el camino de financiamiento estandar de una startup que pasa
por todas las instancias de financiacion y los actores que, generalmente, intervienen en cada una de
las etapas.
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El grafico muestra el proceso desde el nacimiento de una startup hasta que realiza el IPO (Initial
Public Offering), es decir, que realiza su primera oferta publica de acciones en el mercado de
valores. Esta claro que no todas las startups llegan a esa instancia y que no necesariamente tiene
que ser el objetivo final de cada una de ellas. Algunas empresas argentinas que han logrado esto
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son Globant, Despegar, Mercado Libre y OLX.

Lo importante a tener en cuenta en el proceso de desarrollo de una startup, y que muestra este
grafico, es que dependiendo del estadio en el que estén son distintos los actores de inversion que
hay que contactar.

Al principio de su existencia una startup atraviesa lo que se llama “El valle de la muerte”, es decir,
sus primeros meses de trabajo, dénde aun no hay suficientes ingresos (o inclusive son nulos). A su
vez aun se esta conformando el equipo, validando la idea de negocio o inclusive desarrollandose.
En esta etapa de ideacion, los proyectos se financian con capital propio de los emprendedores
(puede ser dinero, recursos, tiempo), FFF (Friends, Family and Fools), es decir, recursos del circulo
intimo del emprendedor, o inclusive con alguna incubadora o aceleradora de ideas que aporta un
pequeno Capital Semilla.

En este convulsionado estadio, muchas startups dejan de existir debido a que es muy dificil
sostener el flujo de caja negativo, no consiguen financiamiento, o no terminan de validar su modelo
de negocios. Las que logran atravesar a esta instancia llegan a lo que llamamos Early Stage.

En este caso, si bien el grafico ejemplo refleja que se alcanzé el Break Even o Punto de Equilibrio,
esto no es condicidén necesaria para acceder a la siguiente instancia. Es comun encontrar startups
que llegan al Punto de Equilibrio (el momento en que dejan de tener flujo de caja negativo) en
instancias posteriores.

Durante el Early Stage los actores de inversién que generalmente participan son las Aceleradoras,
Fondos de Inversién y otras empresas que quieren fusionarse, realizar una alianza estratégica o
comprarte.

Lo que es importante aqui es que sepas entender en qué etapa se encuentra tu emprendimiento,

¢Aln estan descubriendo el Modelo de Negocios? ;Ya tienen clientes? ¢El equipo esta sélido?
¢:Cdédmo vienen con los ingresos?
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NECESIDADES DE INVERSION

Una vez que tenés identificada la etapa de desarrollo en la que se encuentra tu emprendimiento, y
por ende, a qué actores tenés que ir a buscar, hay que hacer un analisis sincero y realista de para
qué se busca inversion.

Si bien todas las inversiones son de riesgo, lo que busca un inversor es que haya un potencial de
retorno importante de esa inversién que ha hecho. Por ende, el ojo del inversor va a estar puesto
en que efectivamente esa inversién ayude al emprendimiento a crecer y alcanzar su siguiente nivel.

Las dos preguntas claves aqui son:

e ;Paraqué necesitas el dinero?
e ;Quéresultados vas a alcanzar con la inversion realizada?

No se trata de buscar ser financiado porque sea el camino correcto de una startup. Se debe tener
un plan de crecimiento e inversion que sea claro y consistente.

El destino de los fondos puede ser variado, puede que estés buscando fondos para Capital de
Trabajo porque tenés que ampliar el equipo comercial, o, tal vez necesitas desarrollar la version 2.0
de tu desarrollo de software y tenés medido que de esta manera conseguirds mas clientes. Quizas
estads pensando en abrir nuevos mercados internacionales y necesitas financiarte para poder
hacerlo, o ampliar tu propuesta de valor para incorporar otro nicho, etc.

Cualquiera sea el motivo, tenés que tener en claro para qué vas a usar cada centavo que estas
solicitando, en qué periodo de tiempo lo vas a utilizar, y qué resultados obtendras de este trabajo.
No sélo porque es algo que te va a preguntar tu potencial inversor, sino porque lo que pidas no sera
gratis. Hay algo que vas a dar a cambio de ese dinero, seguramente sean acciones o intereses.
Quizas, como parte del acuerdo con tus inversores, alguien se sume a la mesa de decisiones de tu
empresa o tengas que reportar exhaustivamente cada avance, lo que implica mas trabajo.

Entonces, si vas a iniciarte en el proceso de solicitar inversion, armate un plan de trabajo acorde
identificando a conciencia cuanto dinero necesitds, para qué, por cuanto tiempo, y cuanto estas
dispuesto a dar a cambio de eso.

Una vez definido todo lo anterior, preparate para negociar, porque seguramente todo lo que tenias

planeado haya que consensuarlo con los inversores, que también tienen sus expectativas y
condiciones.
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METODOS DE INVERSION

Algunos referentes de la industria como Blanco (2018) afirman que el emprendedor debiera
trabajar en la versién inicial de su proyecto con recursos propios, recurriendo mas tarde al apoyo
de algun tipo de financiacién. Adentrandonos en esto Ultimo, a continuacién, profundizaremos un
poco mas sobre los diversos actores de inversidn que existen, y sobre los métodos que utilizan para
hacer efectiva la inversion. Mas abajo se describen algunos de ellos.

FFF - Friends, Family & Fools

Si te encuentras en la etapa inicial de tu proyecto, primero tienes que observar alrededor tuyo. ; Te
encuentras con la posibilidad de invertir dinero? ;Si es asi, hacelo! Es muy valioso para un actor de
inversién saber que los mismos emprendedores han invertido capital propio para iniciar el
proyecto, o que han podido conseguir que amigos, familiares o personas cercanas a ti lo hagan.
Esto es una primera gran validacién de la oportunidad de negocios que tienes en tu empresa.

Incubadora

Son organizaciones privadas o publicas que otorgan capital semilla y capacitacion a
emprendedores que estén en etapas iniciales del desarrollo de su propuesta. Pueden tener algun
tipo de metodologia de captura de valor, tales como acciones del emprendimiento, o no.

No todas invierten capital, pero quienes lo hacen suelen invertir montos menores a USD 50.000,
principalmente porque se trata de proyectos aun en desarrollo con alto riesgo.

Inversores Angeles

Son personas individuales, que pueden estar agrupadas en un Club de Inversores Angeles, y que
disponen de capital para ser invertido en startups en etapa inicial. Suelen tener mucha experiencia
profesional, ya sea trabajando en grandes empresas o creando las propias. Es ideal que al momento
de sumar un Inversor Angel, no lo hagas tinicamente por el dinero, sino también por lo que puede
aportarte mediante su experiencia y conocimiento.

Puedes obtener mas informacién sobre inversion angel en otro documento de este kit:

1.1 Manual del Inversor en Startups.
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Aceleradoras

Al igual que las Incubadoras, son organizaciones que apoyan a emprendedores. Invierten capital
con el objetivo de hacer crecer exponencialmente a las startups de su portfolio y capturan valor
con algunos de los métodos que veremos mas adelante en este capitulo. En Argentina, suelen
seleccionar startups en estadios donde ya esta validado el modelo de negocio, aunque puede seguir
teniendo pivoteos, y estan en instancia de crecer. Es decir, abrir nuevos mercados, sacar un nuevo
producto, etc.

Depende de cada aceleradora el ticket que invierten, pero en Argentina suelen estar por debajo de
los USD 300.000.

Fondos de Inversion

Son organizaciones creadas para detectar startups con alto potencial e invertibles en capital de
riesgo. Responden a inversores que las fondean y por quienes tienen la responsabilidad de generar
ganancias por el dinero aportado. En Argentina, los fondos de inversién suelen aportar capital
hasta USD 1.000.000.

Por cada uno de los actores del ecosistema de inversién que acabamos de repasar, existen diversos
métodos de inversién que pueden ser utilizados. A continuacién detallamos algunos:

Equity

En base a la valuaciéon de la empresa, el inversor aporta capital y toma la cantidad de acciones que
le corresponden por el dinero aportado. En una etapa inicial se sugiere que los emprendedores
cedan pocas acciones, idealmente menos del 7% para no licuarse en las siguientes rondas de
inversion.

Nota Convertible

En inglés “Convertible Note”, es un contrato entre privados que genera el derecho al inversor de
hacerse de acciones de la compania ante un determinado hito dentro de un plazo de tiempo y
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condiciones determinadas. Durante el primer periodo tiene caricter de deuda que genera
intereses y que ante un hito de conversién determinado (habitualmente una nueva ronda de
inversion formal) se transforma automaticamente en acciones.

SAFE

Siglas de “Simple Agreement for Future Equity” o “Acuerdo Simple de Acciones Futuras”. Este

instrumento es un contrato entre privados similar a la Nota Convertible pero que no tiene caracter
de deuda.

En los ultimos afos se han comenzado a utilizar versiones locales de este tipo de contratos de
inversion (SAFE o Nota Convertible) aplicados a SRL o SAS.
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PROCESO DELEVANTAMIENTODE CAPITAL

Ahora que ya sabés entender el estadio donde se encuentra tu emprendimiento, en qué y para qué
vas a invertir tu dinero, los actores de inversion tipicos, y cuales son los métodos mas conocidos
que se utilizan para realizar inversiones, es momento de comenzar con el proceso de
levantamiento de capital o fundraising.

Coémo ya hemos dicho anteriormente, esto no es facil. Es un trabajo en siy requiere mucho tiempo
de los fundadores de la empresa. El peligro que existe aqui es no dejar de lado el dia a dia del
emprendimiento y no perder el foco de que lo mas importante es aportarles valor a nuestros
clientes.

Si con tu equipo emprendedor estan de acuerdo con lo que afirma Kobelski (2012), es decir, que
todas las empresas o emprendimientos requieren al menos de un poco de financiacién para crecer
en los primeros estadios, y estan dispuestos a dedicarle el tiempo que requiere, hay una serie de
pasos que tienes que seguir:

Pasos a seguir

1. Definiy entendé el estadio en que se encuentra tu emprendimiento.
Arma un listado de potenciales actores de inversién a los que deberias acudir.
Defini cuanto dinero necesitas, en qué periodo de tiempo, en que lo vas a invertir, y qué

w N

resultados vas a obtener.

Revisa bien las métricas de tu empresa y estudialas bien para poder transmitirlas.
Arma todos los documentos necesarios: One Pager, Deck Pitch, P&L y Métricas.
Contactd al listado de potenciales actores de inversion.

Mentalizate para tener muchas reuniones y negociar.

N o vk

Hay una aclaracién que es importante hacer, quizas a algunos les resulte muy obvia, pero nunca
estd de mas:

Si van a salir a buscar Capital Privado para financiarse es indispensable que la empresa se
encuentre con toda su documentacién legal e impositiva en regla, esto significa tener la startup
debidamente organizada. Si la empresa esta facturando, todo debe estar registrado en AFIP, con
sus respectivos balances, y controlado por un Contador. No se pueden mostrar como una
organizacién desprolija de cara a quién va a confiarles su dinero.
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Lecturas recomendadas

Te sugiero fuertemente profundizar en todos los aspectos que repasamos en este manual y que
seas una persona que se mantenga constantemente actualizada.

A continuacion te dejo algunas sugerencias de post que podés leer, tanto en espanol como en inglés:

The Crowd Angel. (2018a). Ciclo de financiacion de las startups: asi funciona. [Blog] Obtenido de

http://blog.thecrowdangel.com/blog/ciclo-de-financiacion-de-las-startups/

The Crowd Angel. (2018b). Rondas de inversidn: como se planean y cierran. [Blog]. Obtenido de

http://blog.thecrowdangel.com/blog/rondas-de-inversion/

Blanco, C., (2018) Fases de inversidn de una startup: guia definitiva. [Blog]. Obtenido de

https://www.conector.com/fases-de-inversion-de-una-startup-guia-definitiva/

Kobelski, K. (2012). Show Me the Money: 7 Ways to Get Funding for Your Business Idea. [Blog].

Obtenido de https://www.themuse.com/advice/show-me-the-money-7-ways-to-get-funding-

for-your-business-idea
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http://paperpile.com/b/xhVLBX/g9zu
http://paperpile.com/b/xhVLBX/cO7I
http://paperpile.com/b/xhVLBX/91iI
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INFORMACION A PRESENTAR

Al momento de interactuar con los diversos actores de inversion se te presentaran diversos
pedidos de informacién. Aunque existe cierto standard en el ecosistema emprendedor, como
hemos de ver mas adelante en el documento 2.3 Templates para presentar proyectos a Inversores, la
realidad es que lo que pida cada uno puede variar.

Si bien es importante que tengas el material listo, es clave que entiendas toda la informacién con el
objetivo de tener conversaciones mas profesionales y mostrarte como alguien que realmente esta
al tanto de todo lo que pasa en su empresa, en el mercado donde opera, y que sabe a donde quiere
llegar asi como lo que necesita para lograrlo.

En general, las incubadoras y aceleradoras suelen hacer convocatorias. Puede que sean ventanillas
abiertas permanente o que utilicen determinados momentos del afio para salir a buscar startups.
En este Ultimo caso tendras que estar muy atento a esos momentos de convocatoria para no
perder la oportunidad.

En ambos casos, suelen pedir que completes un formulario via web para iniciar el proceso de
seleccién. Te requerirdn informacién de tu startup, como la actividad, antigliedad, en qué estadio
se encuentran, integrantes del equipo fundador, e informacién relacionada a las métricas del
proyecto, etc.

Pero no te preocupes, en el documento 2.3 Templates para presentar proyectos a Inversores, haremos
hincapié en toda esta informacién para que puedas realizar una presentaciéon eficiente de tu
proyecto y sus datos relevantes. En este caso puntual, la Unica diferencia radica en que en vez de
adjuntarles los archivos, tendras que responder el formulario electrénico con el contenido que ya
desarrollaras.

En el caso de los Inversores Angeles y Fondos de Inversidn seguramente utilices los archivos.
Como primer carta de presentacidon una herramienta muy buena es el One Pager vy, para
profundizar o compartir en una primer reunion presencial, el Deck Pitch. El archivo de Métricasy el
P&L es recomendable tenerlos como un “as en la manga”.

En el caso de que logres avanzar con un Fondo de Inversion, antes de tomar cualquier tipo de
decision, ellos haran lo que se denomina Due Diligence. Basicamente es un relevamiento sobre tu
startup, mas alla de toda la informacion que les has presentado, van a querer constatar que todo lo
gue has dicho seareal e inclusive profundizar en algunos aspectos para estar seguros de la decisiéon
de invertirte o no. Es un procedimiento standard y tienes que mostrarte abierto a compartir toda la
informacion de tu empresa, equipo, procesos, negocio, entre otros. Cuanto mas agil sea este
proceso, mas rapido podras contar con tu Capital.
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