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POSZUKIWANIE
ZRODEL FINANSOWANIA

iele lat temu moj bankowiec opowiedzial mi o naiwnym mtodzieficu,

ktory bardzo chciat spotkac¢ swoja druga potéwke. Mijaly tygodnie
i miesiace; chlopiec chodzit na wiele spotkan dla samotnych i niecierpliwie
wypatrywal kobiety swoich marzen. Powoli jednak jego nadzieje umieraty,
a rosta frustracja. Na czym polegat problem? Mlodzieniec byt nieogolony i nie-
umyty, ze zmierzwionymi wlosami, nosit brzydkie i pogniecione ubrania. Jed-
nym sfowem — prezentowat si¢ bardzo niechlujnie. Co gorsza, dokadkolwiek
by nie poszedl, zawsze ubiegala go jego wlasna podla reputacja. Zrozumialem
przestanie wynikajace z przypowiesci.

Zaprzyjazniony urzednik bankowy préobowatl w subtelny sposéb da¢ mi do
zrozumienia, ze moje przedsigwzigcie bylo niedbate i Ze ja sam nie powinie-
nem zabiega¢ o wsparcie finansowe, zanim nie doprowadz¢ wszystkiego do
porzadku. ,Na poczatek, potrzebny bedzie plan finansowania projektu” —
powiedzial.

Plan finansowania projektu sktada si¢ z szeSciu elementéw, ktére poznasz

w tym rozdziale:
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1. Ustalenie celow biznesowych.

2. Zrozumienie potrzeb finansowych wilasciwych dla kazdego etapu roz-
woju.

3. Wyboér odpowiednich Zrodet kapitatu.

4. Zwigkszanie szans na zainteresowanie inwestorow.

5. Wyboér najlepszej Sciezki prowadzacej do finansowania projektu na wcze-
snym etapie rozwoju.

6. Opracowanie procesu finansowania przedsiewzigcia.

Pieniadze s paliwem niezb¢dnym, aby wystrzeli¢ Twéj projekt z wyrzutni
oraz napedem pozwalajacym funkcjonowaé w przestrzeni. Przed uruchomie-
niem dziatalnosci, zanim do kasy wplynie pierwsza gotéwka, bedziesz potrze-
bowat srodkéw na rozwdj i badania rynkowe produktéw, zakup niezbednego
Wwyposazenia oraz sprzgtu, czynsz najmu lokalu, wyptate wynagrodzen itd.
Kapital jest rowniez wymagany po starcie, gdy nabierasz rozpedu. Kazda
organizacja, na poszczegolnych etapach funkcjonowania, ma wtasne potrzeby
finansowe.

Proces zdobywania funduszy dla wlasnej firmy jest trudny i czasochtonny,
zwlaszcza dla adeptow przedsigbiorczosci. Ponadto, zwazywszy na zawilosci
zwigzane ze zréodtami finansowania, z ktorych wiekszo$¢ obwarowana jest
wieloma wymaganiami, nietrudno o rozterki. Bez odpowiedniej wiedzy, zagu-
bisz si¢ w tym labiryncie. Aby przebrnac¢ przez wszystkie trudnosci, wyko-
nujmy jeden prosty krok po drugim. Najpierw musisz zrozumie¢ wlasne cele
biznesowe.

USTALENIE CELOW BIZNESOWYCH

Przeczytaj cztery ponizsze pytania, a nastepnie przygotuj prosta deklaracje
celé6w biznesowych, odnoszac si¢ do rozmiaru, charakteru, planowanego roz-
woju firmy oraz zbioru przysztych plonéw.

1. Czy cheialbys prowadzic malg firme, czy moze budowac potezng organizacje?
Pamigtaj, ze kameralna dziatalno$¢ rozwija si¢ powoli, ale zapewnia
korzystny poziom zycia dzigki mozliwosci bycia wlasnym szefem
(rozdzial 6.). Duza organizacja moze z kolei rozrastac si¢ szybko i osig-
gac wigksze zyski.
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2. Jaki ma byc model Twojej firmy: chcesz oferowac produkty czy ustugi?
Zajmowac si¢ marketingiem, sprzedaza, pracami badawczo-rozwojo-
wymi, produkgeja, dystrybucja, handlem detalicznym? Zamierzasz dzia-
ta¢ w internecie, na rynku mi¢dzynarodowym? Zalezy Ci na zalozeniu
firmy not-for-profit czy prowadzeniu dzialalnosci spolecznie zaangazo-
wanej? Kazda spotka ma inny charakter.

3. Jakie tempo wzrostu Cig interesuje? Stopniowe budowanie firmy w ramach
jednego sektora, w miar¢ osiagania zysku? A moze szybki rozw6; dzigki
pozyskaniu wspélnikow, tworzeniu sieci franczyzowej, zakladaniu no-
wych sklepow, poprzez przejecia innych firm i fuzje?

4. Jaki jest najbardziej prawdopodobny scenariusz wydarzen w przysztosci? Czy
chcesz szybko rozbudowac firme, a nast¢pnie w ciagu 5 — 10 lat ja sprze-
da¢, czy moze pracowac az do emerytury i przekazac¢ dzieciom?

Deklaracja celow biznesowych pomoze odnalez¢ odpowiednich inwesto-
row, a nastgpnie przekonac ich do projektu. Twoje zamiary oraz dazenia pod-
miotu, ktéry ma finansowac przedsigwzigcie, musza by¢ zbiezne. Zatézmy, ze
planujesz otwarcie firmy zajmujacej si¢ doradztwem komputerowym, ktérej
obroty w ciagu 5 lat siggna miliona zlotych. Nie powiniene$ wowczas zwracac
si¢ do prywatnego inwestora zainteresowanego wsparciem szybko rozwijajacej
si¢ sieci delikatesow, dzigki czemu zdobedzie wiedze w zakresie systemu fran-
czyzowego restauracji oraz dystrybucji. Jezeli nie zamierzasz sprzedac firmy
w czasie 5 — 10 lat, tylko genialne pomysty moga sprawic, ze ktorykolwick
z partnerow kapitalowych uzyska zwrot z inwestycji. Im wigksza masz jasnos¢
co do whasnych celow biznesowych, tym wigksza szansa zdobycia kapitatu.
W dalszej czgSci ksiazki oméwig zrodla finansowania. Na razie zajmijmy si¢
odkrywaniem potrzeb inwestycyjnych Twojej firmy.

ZROZUMIENIE POTRZEB FINANSOWYCH
NA KAZDYM ETAPIE ROZWQOJU FIRMY

Na kazdym etapie dziatalnoci, od pojawienia si¢ samej idei, jej ksztaltowania,
poprzez otwarcie firmy i dalsza aktywno$¢, bedziesz potrzebowat pienigdzy.
Jesli Twoje przedsiewziecie dobrze funkcjonuje, konieczne sg Srodki na rozbu-
dowe i finansowanie kapitatu obrotowego. Jesli radzisz sobie stabiej, musisz
starac si¢ przetrwac. Wspomnialem o tym w rozdziale 3. A teraz, krok po kroku,
przeanalizujmy poszczegélne etapy rozwoju, ujete w tabeli 17.1.
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Tabela 17.1. Potrzeby finansowe na etapie uruchamiania dziatalnosci
oraz rozwoju firmy

Etapy rozwoju oraz rodzaje Niezbedne Maksimum
potrzeb finansowych minimum (zf) (zt)

Etap koncepciji: od idei do okazji na biznes

1. Aktywne poszukiwanie pomystéw/okazji

. Realizacja pomystu/budowa prototypu

. Przygotowanie dokumentaciji i oprzyrzadowania
. Badanie popytu

. Podpatrywanie firm konkurencyjnych

. Opracowanie planu biznesowego

~N O O~ W N

. Inne: podréze, doradcy, podwykonawcy...

Ogotem potrzebne (zt) —

Decyzja o przejsciu do nastepnego etapu: Tak/Nie

Etap przedprodukcyjny

1. Przygotowanie produktow lub ustug do wejscia
na rynek

. Zapasy — wstepne potrzeby

. Sprzet

. Miejsce

. Ludzie

. Budzet marketingowy i budzet sprzedazy

. Infrastruktura — wstepne potrzeby

o N O OB~ W N

. Inne: podréze, dostawy, koszty prawne, ustugi...

Ogotem potrzebne (zt) —

Od etapu zero do fazy wezesnego wzrostu
1. Kapitaf obrotowy
2. Budowa struktur organizacyjnych

3. Powiekszenie budzetu marketingowego oraz budzetu
sprzedazy

. Powierzchnie handlowe
. Zapasy
. Infrastruktura: komputery, telefony, inne systemy

~N O o b

. Wszystkie state i zmienne koszty prowadzenia
dziafalnosci

[ee]

. Koszty prawne, ksiegowe, ubezpieczenia, ustugi
9. Inne: podréze, dostawy, fundusz reprezentacyjny itd.

Ogotem potrzebne (zt) —
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Tabela 17.1. Potrzeby finansowe na etapie uruchamiania dziatalnosci
oraz rozwoju firmy — cigg dalszy

potrzeb finansowych minimum (zf) (zh)

Etapy rozwoju oraz rodzaje Niezbedne Maksimum

P&zniejsze etapy rozwoju
1. Zwiekszenie zapotrzebowania na kapital obrotowy

2. Budowa struktur organizacyjnych

w

. Zwiekszenie budzetu marketingowego oraz budzetu
sprzedazy

4. Powierzchnie handlowe

5. Zapasy

6. Infrastruktura: komputery, telefony, inne systemy
7

. Wszystkie state i zmienne koszty prowadzenia
dziatalno$ci

8. Koszty prawne, ksiggowe, ubezpieczenia, ustugi
9. Inne: podrdze, dostawy, fundusz reprezentacyjny itd.

Ogdtem potrzebne (zt) —

Zrédto: www. CompetitiveSuccess.com, Financial Needs for Start-Up and Growth. Copyright
© 2000 by Michael E. Gordon. Wykorzystano za zgodg autora. *Tabelg t¢ mozna $ciggng¢ ze strony
internetowe] www.trumpuniversity.com/entrepreneurship101 i dopasowaé¢ do swoich potrzeb.

Etap koncepcji: od idei do okazji na biznes. Aktywnie szukasz pomystu,

uczestniczysz w targach, wystawach, kursach, spotykasz osoby z T'wojej

sieci kontaktow prywatnych. Rozmawiasz z brokerami inwestycyjnymi,

a nastepnie filtrujesz wszystkie potencjalne sposobnosci, uzywajac lejka

(rozdzial 5.1 6.). Kiedy skupisz si¢ na danej okazji, niezb¢dny bedzie

kapital na wdrozenie projektu, badania popytu, §ledzenie dziatan kon-

kurencji, zatwierdzenie i poprawki planu biznesowego, konstrukej¢ pro-

totypow itd. By¢ moze trzeba bedzie skorzystac z ustug doradcy bizne-

sowego, aby przeprowadzi¢ obiektywne testy produktu.

Etap przedprodukcyjny: Podjates odwazna decyzje i zmierzasz naprzod.

Na tym etapie przygotowujesz produkty lub ustugi przed wejsciem na

rynek, budujesz zespol, realizujesz budzet marketingowy lub budzet

sprzedazy oraz organizujesz wszystko tak, aby mozna bylo przyjmowac

pierwsze zamowienia. Pieniadze sg potrzebne na infrastrukturg, wypo-

sazenie, sprzet, powierzchnig i instalacje uzytkowe, podroze, dostawy,

oplaty prawne itd.
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Od etapu zero do fazy wezesnego rozwoju: Po uruchomieniu dziatalnosci
Twoje wymagania finansowe sg coraz wyzsze. Kapital obrotowy musi
pokry¢ wszystkie koszty stale i zmienne. Nadal budujesz firme, ulepszasz
infrastrukture, przyspieszasz kampani¢ marketingows i kampani¢ sprze-
dazy, wybierasz zrodta dostaw. Koncentrujesz si¢ na pozyskaniu klien-
tow, dostarczaniu produktéw lub ustug i osiagnigciu progu rentow-
nosci. Kiedy juz przekroczysz ten poziom, potrzeby finansowe beda
rosty w miar¢ zdobywania wiary we wlasng maszyne¢ do robienia
pieniedzy.

Dobra rada: Zatrzymaj si¢ na chwilg, zapamigtaj, gdzie przerwales lekture
1 wypelnij puste pola w tabeli 17.1. Interesuje Ci¢ odpowiedZ na dwa pytania:
ile pieniedzy potrzebujesz na kazdym etapie rozwoju oraz jak je wykorzystasz.
Mozesz sobie pozwoli¢ na podanie szacunkowych danych. Warto$¢ zgroma-

dzonych informacji docenisz w trakcie rozmow z potencjalnymi inwestorami.

WYBIERZ WEASCIWE ZRODEA KAPITALU

Istniejg cztery pojemne kategorie Zrodel kapitatu: diug, kapitat, Zrédta mieszane
oraz metody alternatywne (tabela 17.2)".

Diug

Zaktadajac firme, warto po$wigci¢ czas na udanie si¢ do kilku bankéw i prze-
prowadzenie rozméw ze specjalistami ds. kredytow. Nie zapomnij zabrac ze sobg
sprawozdania dla kierownictwa oraz finansowego! W ten sposob otrzymasz infor-
macje z pierwszej reki, a nastgpnie wybierzesz oferte, ktore najbardziej prze-
konaly Ci¢ do dtugotrwalej wspoétpracy. Uslyszysz, ze banki przy udzielaniu
kredytu wymagaja zabezpieczen jego splaty. Zabezpieczeniem nazywamy

! Bruce Blechman, Jay Conrad Levinson, Guerrilla Financing: Alternative Techniques to
Finance Any Small Business, Houghton Mifflin, Boston 1991; James Henderson, Obtaining
Venture Financing: A Guide for Entrepreneurs, Lexington Books, Boston 1988; Gerald A. Benja-
min, Joel B. Margulis, Angel Financing: How to Find and Invest in Private Equity, John Wiley
& Sons, New York 2000; David R. Evanson, Where to Go When Banks Say No: Alternatives
for Financing Your Business, Bloomberg Press, Princeton 1998.
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Tabela 17.2. Zrédta kapitatu i ich wymagania

Zrédta kapitatu

Wymagania

Dtug (pozyczki)

Banki

Osoby prywatne

Rodzina, przyjaciele, znajomi
Agencije rzgdowe

Podmioty udzielajgce pozyczki chcg mie¢
pewnos$c¢, ze zostanie ona sptacona wraz

z odsetkami (koszt podejmowania ryzyka).
Wymagane jest wigc zabezpieczenie.
Zabezpieczeniem sg sktadniki majgtkowe,
ktérych uptynnienie zapewnia mozliwos¢ sptaty
kredytu w razie niedotrzymania umowy.

Kapitat (akcje)

Przyjaciele, rodzina, znajomi
Wspdlnicy

Inwestorzy prywatni: fowcy okazji

Inwestorzy prywatni: profesjonalni aniotowie
biznesu

Inwestycje kapitatu wysokiego ryzyka

Inwestorzy sg zainteresowani czesciowg
wiasnosciag firmy, co powoduje, ze zostang
hojnie wynagrodzeni, jezeli firma odniesie
sukces, a takze, gdy dojdzie do wycofania
sie z inwestyciji, fuzji, zbierania plonow

czy wykupu firmy.

Zrédia mieszane

Wtasne oszczednosci, karty kredytowe,
sprzedaz majatku osobistego, dodatkowa
praca itd.

Przeprowadz burze mézgow z przyjaciotmi
i doradcami. Odwotaj sie do przykiadow
przytoczonych w rozdziale 3.

Firmy leasingowe

Regularne ptatnosci czynszu za dzierzawiony
sprzet.

Firmy faktoringowe

Odsetki od naleznosci.

Pozyczka sptacana z tantiem

Udziat w dochodach ze sprzedazy.

Potaczenie: diug i kapitat (warranty, opcje)

Tworcze potgczenie moze byc interesujgce
dla niektorych inwestorow.

Inne instytucje finansowe

Regulame spfaty zgodnie z naleznoscia.

Poreczenie Inwestor jest gwarantem Twojej pozyczki
w zamian za uzgodniong forme kompensaciji
(na przyktad warrant).

Franczyza Franczyzobiorca ptaci za prawo do sprzedazy

produktu i ustugi na swoim obszarze.

Srodki interesariusza

Niektorzy interesariusze moga by¢
zainteresowani dokonaniem inwestycji
lub udzieleniem pozyczki (na przyktad
wiasciciel lokalu, dostawcy, Twoj prawnik)

Metody alternatywne

Komu jeszcze zalezatoby na dostarczeniu
pieniedzy, usfug, wymianie bezgotéwkowe]?
To bardzo wazna kategoria, gdzie jedynym
ograniczeniem jest Twoja wyobraznia.

Metody alternatywne polegaja

na nieskrgpowanym wykorzystaniu wyobrazni.
Mozliwe jest wszystko, co skutkuje wzajemnymi
korzys$ciami stron, zarowno niestandardowe
formy finansowania, jak i bezgotéwkowe
wymiany towardw lub ustug.

Zrodio: www. CompetitiveSuccess.com, Sources of Capital and Their Requirements. Copyright
© 2000 by Michael E. Gordon. Wykorzystano za zgodg autora. *Tabele t¢ mozna $ciggnaé ze strony
internetowej www.trumpuniversity.com/entrepreneurship101 i dopasowaé do swoich potrzeb.
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aktywa, ktore moga zosta¢ sprzedane, aby pokry¢ dlug w sytuacji nieuregu-
lowania kosztéw. Banki nie sg zainteresowane przejmowaniem wiasnosci nieru-
chomosci, wyposazenia, sprz¢tu i maszyn, ptynnych papieréw wartosciowych,
wierzytelno$ci. Oczekuja jedynie gwarancji splaty kredytu w terminie i na
warunkach, ktére ustalono w umowie. Bez ustalenia formy zabezpieczenia
kredytu, nie dojdzie do podpisania umowy kredytowej. Poza bankami, mozesz
réwniez zwrocic si¢ do rodziny, przyjaciét 1 innych oséb prywatnych, ktére
zechca udzieli¢ pozyczki, z zabezpieczeniem lub bez niego.

Kapital

Kapitat jest rozumiany jako wktad pieni¢zny, w zamian za ktéry inwestor
otrzymuje wlasno$¢ udziatéw w spétce. Motywem dziafania s przede wszyst-
kim potencjalne zyski z obrotow firmy. Poprzez objecie czeSci udzialow inwe-
storzy staja si¢ T'woimi wspélnikami. Mozesz ich szuka¢ wsréd przyjaciot,
wspotpracownikow, os6b prywatnych, anioléw biznesu, inwestorow oferuja-
cych kapital wysokiego ryzyka badZ oséb, ktérym wystarczy umowne prawo
kupna w przyszlosci akeji spotki (opcje, warranty).

Aniotowie biznesu i inwestorzy kapitalu wysokiego ryzyka

Aniol biznesu posiada $rodki finansowe oraz che¢ inwestycji na wezesnym
etapie przedsigwzigcia w zamian za wlasno$¢ udziatéw w spotce. Podobnie
rzecz wyglada w wypadku profesjonalnego finansowania kapitalem wysokiego
ryzyka: celem jest inwestycja w dobrze rokujace przedsiewziecia, szczegolnie
te, ktére juz si¢ znajduja na drodze do szybkiego rozwoju. Tabela 17.3 pomoze
Ci zrozumieg, co jest wazne dla tych inwestorow i w jaki sposéb mozesz zwigk-
szy¢ swoje szanse na zawarcie z nimi umowy. Pamigtaj, ze aniolowie biznesu
oraz inwestorzy dostarczajacy kapital wysokiego ryzyka zostaja wynagrodzeni
tylko wtedy, jezeli Twoj projekt odniesie sukces, firma zostanie sprzedana,
nastapi fuzja lub przejecie. Ich celem jest znaczacy zwrot z inwestycji (pig-
ciokrotnos¢ lub dziesigciokrotno$¢ przekazanej sumy) w czasie 5 — 7 lat.

Zrodia mieszane

Poza tradycyjnym kredytem i udziatem kapitalowym istnieja tez inne Zrodta

finansowania:
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Tabela 17.3. Zwigksz swoje szanse na znalezienie inwestora
kapitalowego

Co jest wazne dla podmiotéow,
chcacych madrze
zainwestowa¢ kapital?

Co mozesz zrobi¢, aby zwigkszy¢
szanse na uzyskanie dofinansowania?

Wiara, ze Ty — przedsiebiorca
i zatozyciel, uruchomisz dziatalnos¢
oraz doprowadzisz do rozkwitu
lukratywnego przedsiewziecia

Im diuzej zajmujesz sie docieraniem do klientow,
tym wieksze zyskasz zainteresowanie inwestorow.
Zdobycie klientow, kidrzy rzeczywiscie przystepuja
do zawarcia z Tobg transakcji, uprawdopodobni
Twoje przypuszczenia co do potrzeb rynkowych,
cennika, sity produktow lub ustug. Przygotu;j
profesjonalne streszczenie dla kierownictwa

i twicz sposoby jego prezentacji, zanim zwrocisz
sie do banku czy innych instytuciji. Z kazdego
spotkania wyciagaj wnioski i ulepszaj sposob
referowania raportéw.

Wybrana przez Ciebie mozliwos¢
zdobycia rynku, ktéra przykuwa
uwage, jest unikalna, zrozumiata,
realizowana we wtasciwym czasie,
a inwestorom moze przynies¢ zyski

W oparciu o rozdziat 6.doktadnie przeanalizuj
wybrang okazje. Inwestorzy muszg widzie¢
szanse, ze Twoj projekt stanie sie duza, realng
maszyng dorobienia pieniedzy oraz ze przyniesie
im atrakcyjny zwrot z inwestycji. Im blizej jestes
odnotowania dodatnich przeptywoéw pienigznych
i osiggniecia progu rentownosci, tym bardziej
inwestorzy bedg zainteresowani Twoim
przedsiewzieciem.

Silny, zmotywowany

i wykwalifikowany zespot ztozony
z ludzi potrafigcych pracowac razem
nad osiggnieciem wspolnego celu

Doswiadczeni inwestorzy doktadnie przygladaja
sie kadrze zarzgdzajgcej. Nie mozna zbudowac
pierwszorzednego projektu, jezeli budowniczym
jest drugorzedny zespot. Zgromadz osoby,
ktore majg juz na koncie sukcesy, sg dojrzate,
wyksztatcone, do$wiadczone, oddane swojej
pracy, zmotywowane i przedsiebiorcze. Zespot
powinien dziata¢ pod wodzg dyrektora majacego
silng wizje firmy i zdoInos$¢ egzekwowania celow.

Trwaty rozw¢j i duza
konkurencyjnos¢

Skup sie na budowaniu przewagi konkurencyjnej,
barier ograniczajgcych wejscie konkurencji
na Twoje terytorium, opracowywaniu wiasnej
technologii, zastrzezonego know-how. Zadbaj
o oryginalnos¢, szybkie zdobycie popularnosci
wsérod klientow i przeprowadzenie penetracji
rynku (rozdziat 12.).

Wykorzystanie srodkow finansowych

Przedstaw inwestorom jasny opis celow, na jakie
zamierzasz wykorzystac¢ otrzymane srodki.
Pienigdze powinny przyczynia¢ sie do rozwoju
firmy dzieki penetraciji rynku, rozwojowi nowych
produktéw i kapitatowi obrotowemu. Z kolei Zle
widziane jest przeznaczenie kwot na sptate
dawnych zadtuzen, wysokie wynagrodzenia,
dodatki do pensiji, samochody stuzbowe

czy kosztownie wyposazone biura.
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Tabela 17.3. Zwigksz swoje szanse na znalezienie inwestora
kapitalowego — cigg dalszy

Co jest wazne dla podmiotow,
chcacych madrze
zainwestowac kapital?

Co mozesz zrobié, aby zwiekszyé
szanse na uzyskanie dofinansowania?

6. | Interesujgce sprawozdanie dla Przedstaw je w przekonujgcy sposab, unikajac
kierownictwa oraz plan biznesowy tanich i nachalnych chwytow reklamowych.
Wyjasnij, dlaczego Twaj projekt jest $wietng
okazjg dla inwestoréw. Jasno okresl swoje
zatozenia finansowe. Prognozy finansowe muszg
by¢ wiarygodne.

7. | Minimalne ryzyko straty Przygotuj tabelg z informacjami na temat réznych
form ryzyka, ktére mogg dotkng¢ Twojg firme.
W drugiej kolumnie przedstaw sposoby
wyeliminowania, zminimalizowania lub uporania
sie z potencjalnymi trudnosciami.

Zrédto: www. CompetitiveSuccess.com, Improve Your Chances of Equity Investor Funding. Copyright
© 2000 by Michael E. Gordon. Wykorzystano za zgoda autora. *Tabele te mozna $ciggnaé ze
strony internetowej www.trumpuniversity.com/entrepreneurship101 i dopasowaé do swoich potrzeb.

¢ Firmy leasingowe finansujg sprze¢t w zamian za miesigczne raty leasin-
gowe.

¢ Firmy faktoringowe finansuja dzialalnos¢ przedsi¢biorcy poprzez naby-
wanie od niego wierzytelnosci wobec jego kontrahentow.

e Podmioty udzielajace pozyczki w zamian za procentowy udzial w docho-
dach z Twojego przyszlego dzieta.

¢ Instytucje finansowe przekazuja pieniadze na zakup okreslonych sktad-
nikow majatkowych, podobnie jak przy okazji stosunku dzierzawy.

¢ Osoby trzecie moga zabezpiecza¢ kredyt poprzez np. akcje, warranty,
honoraria, dywidendy.

o Niektorzy interesariusze (wlasciciel wynajmowanej przez Ciebie nieru-
chomosci, dostawcy, klienci, inni) moga chcie¢ zainwestowa¢ w Twoj
projekt lub udzieli¢ Ci pozyczki.

e Jezeli mozesz si¢ juz pochwali¢ towarami, ustugami czy technologia,

sprzedaj je na zasadach franczyzy.
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Alternatywne metody finansowania

Alternatywne metody finansowania’ s raczej stanem umystu niz odrgbnym
sposobem pozyskiwania funduszy. By¢ moze styszales juz o tym okresleniu,
a nawet wykorzystale§ je w praktyce. Cata koncepcja zasadza si¢ na wykorzy-
staniu wszystkich poktadow wyobrazni, nieszablonowego myslenia i inwencji
tworczej w celu zdobycia i zaoszczedzenia pieniedzy. Jezeli tradycyjne sposoby
zawodza, zdecyduj si¢ na niestandardowa droge. Maksymalna samodzielno$¢
w dzialaniu (rozdziat 7.), metoda burzy mézgéw i alternatywne metody finan-
sowania biznesu dobrze si¢ ze sobg komponuja. Stosowane razem popychaja
Ci¢ naprzod i zapobiegaja wymuszonym postojom, nawet jesli dysponujesz
skromnymi zasobami finansowymi. Przegladajac list¢ potrzeb, za ktére bedziesz
musial zaplaci¢, pomysl, w jaki sposob, niestandardowo, mégtbys pokry¢ lub
(i) ograniczy¢ wydatki. Pamigtaj, ze istnieja réwniez niekonwencjonalni inwe-
storzy. Musisz wszedzie szukac¢ sposobu na zdobycie dofinansowania. Oto
przyktadowa lista:

o Czynsz: whaciciel nieruchomosci moze by¢ zainteresowany inwestycja
w spolke i dlatego zrezygnuje z pobierania czynszu najmu.

o Sprzet: wybierz leasing uzywanego sprzetu badz kupno sprzetu na
Allegro 1 eBay.

o Wynagrodzenia dla pracownikéw: zaoferuj akcje lub premie w przyszlosci
W zamian za nizsze pensje na poczatkowym etapie.

o Marketing: wiele firm moze podzieli¢ si¢ kosztami wspélnie zrealizowa-
nego projektu reklamowego.

e Pracownicy: zatrudniaj pracownikow na umowe-zlecenie oraz prakty-
kantow. Jesli przedsigwzigcie okaze si¢ ciekawe, by¢ moze niektorzy
z nich zgodza si¢ na krétkoterminows prace¢ bez wynagrodzenia.

o Ustugi prawne: przekonaj sig, czy Twoj prawnik nie bylby zaintere-
sowany objeciem udzialéw w firmie w zamian za $wiadczenie porad
prawnych.

e Zapasy: dostawcy moga przysta¢ na dostawy w zamian za udzialy
w firmie.

o Wykorzystanie pomocy osob trzecich: odwdzigcz si¢ im za zabezpieczenie
przez nich Twojego kredytu.

? Bruce Blechman, Jay Conrad Levinson, Guerrilla Financing: Alternative Techniques to
Finance Any Small Business, Houghton Mifflin, Boston 1991.
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o Platnosci z gory: popros klientéw o dokonanie platnosci z gory przy doko-
nywaniu zamoéwienia.
o Barter: bezgotowkowa wymiana dobr i ustug.

o Inne mozliwosci: pofolguj wyobrazni!

Zestawienie wszystkich Zrodet

Tabela 17.2 prezentuje zestawienie wszystkich Zrédel finansowania wraz
z wymaganiami odpowiadajacymi kazdemu z nich.

Przegladajac liste, w oparciu o sporzadzony wczesniej wykaz kluczowych
celow, zastanow sig, ktére mozliwosci bytyby najodpowiedniejsze dla Ciebie.
Oto znajdujesz si¢ wp6t drogi do uzyskania Srodkow, ktére wspomoga Twoje
przedsigwzigcie od strony finansowej. Teraz musisz zwigkszy¢ szansg ich

zdobycia.

ZWIEKSZANIE SZANS NA ZDOBYCIE DOFINANSOWANIA

Jak juz zostalo wspomniane, przy udzielaniu kredytow banki wymagaja usta-
nowienia zabezpieczen. Wiesz réwniez, ze poszczegolne zrédta finansowania
obwarowane sg konkretnymi warunkami. Wykorzystales swoja wyobrazni¢
w celu znalezienia oryginalnego inwestora. Jezeli wiesz, jakie sg jego preferencje
1 dazenia, zwigkszasz swoje szanse na zdobycie funduszy. Tabela 17.3 przed-
stawia wszystkie siedem najwazniejszych zagadnien, na ktére zwracaja uwage
inwestorzy kapitalowi.

Whiosek ptynacy z analizy tabeli 17.3 jest taki, ze Twoje przedsigwzigcie
musi jawi¢ si¢ inwestorom jako potencjalny sukces. Dlaczego bowiem mieliby
si¢ angazowac w ryzykowny projekt i zyskac jedynie udzialy mniejszoSciowe
w prywatnej firmie? Zalézmy, ze pewien aniol biznesu jest zainteresowany
Twoja firma. Rozwaza inwestycj¢ rz¢du 100 000 zl, a wartos$¢ przedsigwzigcia
przed dofinansowaniem ocenit na 400 000 zt. Kiedy juz przekaze swoj kapital,
catkowita wartos¢ spotki wzrosnie do 500 000 zlotych, a on sam stanie si¢ wia-
Scicielem 20% udziatow (100 000 z1/500 000 zt).

Po wielu analizach, inwestor przewiduje, ze Twoja firma w ciagu § lat zosta-
nie sprzedana kupcowi strategicznemu za 2 miliony zlotych. Jako wlasciciel
dwudziestoprocentowego udziatu, inwestor bedzie miat prawo do 400 000 zt.
Jaki jest wige przewidywany zwrot z inwestycji?
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Przyszta warto$c — Obecna wartosé

Zwrot z inwestycji = x 100

Obecna warto$é
40 0000 —10 0000

Zwrot z inwestycji = x 100 = 300%
10 0000

Inwestor podjat dobrg decyzje: trzystuprocentowy zysk brzmi zachgcajaco.
Nalezy tez uwzglednic¢ podatki i inflacj¢. Pamigtaj, ze zaledwie 20% firm
z portfela inwestora osiagnie znaczacy zysk. Pozostale 80% upadnie albo bedzie
wiodlo nedzny zywot, nie przynoszac dochodu. Inwestycje kapitatlowe sg bardzo
ryzykowne.

WYBIERZ NAJPEWNIE]JSZA SCIEZKE PROWADZACA
DO FINANSOWANIA NA WCZESNYM ETAPIE ROZWOJU

Cofnijmy si¢ na chwilg i zrobmy spis. Realizujesz projekt. Po zapoznaniu si¢
z wlasciwosciami sektora oraz typem konkurencji, zaprojektowales maszyne
do robienia pieni¢dzy i opracowales strategi¢ pozyskania klientow. Co naj-
wazniejsze, przygotowales prognozy finansowe obejmujace uruchomienie
dziatalnosci i jej rozwoj, a takze masz juz sprawozdanie finansowe. Aktualnie
zajmujesz si¢ planem finansowym i mozesz zabiega¢ o Srodki na Twoje przed-
siewziccie. Co dalej?

Kluczowym krokiem jest zdecydowanie si¢ (badz tez nie) na wsparcie ze
strony inwestoréw. Jesli uznasz, ze nie chcesz mie¢ partnera kapitalowego,
zignoruj wyliczone w tabeli 17.2 grupy potencjalnych inwestoréw. Nie bedzie
Cig dotyczy¢ poszukiwanie wspolnikoéw wsréd osoéb pomagajacych zatozy¢
spotke, prywatnych inwestoréw (aniotéw biznesu) ani tych, ktérzy w zamian
za oferowany kapital, oczekujg opcji lub warrantéw na zakup akgji spotki. Moj
kolega i ja zdecydowalismy, ze wspdlnikami bedzie wylacznie nas dwéch. Kryto
si¢ za tym kilka powodow:

e Mocno wierzyliSmy w nasz projekt i chcieliSmy, aby jego sukces wyna-
grodzil wysiltki i zaangazowanie.

e Zalezalo nam na kontroli wlasnosci, aby dodatkowe osoby nie mogtly
decydowac o sprawach spotki.

e WierzyliSmy, Ze uda nam si¢ rozbudowac firme bez wsparcia ze strony
inwestorow kapitalowych. RozwazaliSmy ich obecno$¢ na pézniejszym
etapie, jesli by sig¢ to okazato korzystne.
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e Przy braku innych wspolnikéw, mogliémy sobie pozwoli¢ na dodatkowe
wynagrodzenia, premie, samochody, ubezpieczenia, podzial zysku i inne
przywileje.

Sfinansowali$émy dziatalno$¢ firmy dzigki wtasnym srodkom, samodziel-
nemu wykonywaniu wszystkich mozliwych zadan, racjonalnemu tempu, kre-
dytom, dofinansowaniu do zakupu sprze¢tu i dzigki wysokim marzom zysku.
Kiedy sprzedawali$émy firme, byliSmy wiascicielami catosci kapitatu.

Decyzja o dopuszczeniu inwestoréw powinna pociagac za soba przyjrzenie
si¢ wszystkim mozliwym Zrédlom kapitatu (tabela 17.2).

Nie ma jednej, utartej drogi prowadzacej do uzyskania Srodkéw finanso-
wych. Przedsigbiorca, ktory zaktada dziatalnos¢ gospodarcza, najczesciej siega
do wlasnych aktywow i kart kredytowych, wykorzystujac je do granic moz-
liwodci. Jesli ma wspotpracownikow, czgsto przeznaczajg oni swoje pienigdze
na rozruch przedsi¢wzi¢cia, za co otrzymuja udzialy. Dodatkowy kapital moze
pochodzi¢ z wielu Zrédet (powré¢ do opisanej w rozdziale 3. metody burzy
mozgow). Przyjrzyj si¢ ich zestawieniu w tabeli 17.4.

Tabela 17.4. Zrédta finansowania przedsiewzigcia na wczesnym etapie
jego rozwoju

Ty i Twéj zespot Rodzina Przyjaciele/aniotowie
Wtasne oszczednosci Rodzice Bliscy przyjaciele
Witasne karty kredytowe Rodzenstwo Koledzy/kolezanki
Pozyczki osobiste Wujkowie/ciotki Przyjaciele przyjaciot
Sprzedaz mienia Mafzonek, -ka Bogaci/biedni przyjaciele
Gotowka odzyskana z optaconej polisy Dzieci Niezorientowani/wyrozumiali
ubezpieczeniowej Bliscy kuzyni przyjaciele
Pracujgcy wspolnicy Dalsi kuzyni Prywatni inwestorzy
Druga praca (,chattury”) Profesjonalni aniotowie

Samodzielne wykonywanie wszystkich biznesu
mozliwych zadan
Alternatywne metody finansowania

Pozyczki z PARP

Zrodio: www. CompetitiveSuccess.com, Early Stage Funding Sources. Copyright © 2000
by Michael E. Gordon. Wykorzystano za zgodg autora.

Pomysl uwaznie o zaletach i konsekwencjach wyboru kazdego ze zrodet
finansowania. Jezeli zdecydujesz si¢ na zaakceptowanie wsparcia ze strony
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rodziny i przyjaciol, musisz liczy¢ si¢ z tym, ze podczas kazdego spotkania,
Twoi dobroczynicy bedg cheieli wiedzied, jakie sa losy ich wkladéw. A tak
przy okazji: czyzbys wtasnie sobie kupit nowy samochéd (z nieujawnionych
dywidend, ktore mnie si¢ nalezg)?”. , Jak si¢ udaty wakacje na Arubie (kupione
za pieniadze naszej firmy, drogi byly przyjacielu)?”.

Po uruchomieniu dziatalnodci potrzeby finansowe stajg si¢ coraz wigk-
sze, a przedsigbiorcy zazwyczaj szukajg profesjonalnych pozyczkodawcow
i dostarczycieli kapitalu. Dobra rada: im dluzej zdotasz wytrwa¢ w stanie
oszczgdzania kazdej ztotowki, tym lepiej wypadniesz w przyszlosci. Oczywi-
Scie Twoje tempo wzrostu nie moze cierpie¢ z powodu braku gotéwki. Zasta-
n6w si¢ nad maksymalng samodzielnoscig oraz nad alternatywnymi metodami

finansowania.

ORGANIZACJA PROCESU FINANSOWANIA PRZEDSIEBIORSTWA

Proces finansowania dzieli si¢ na trzy fazy. Podstawg jest dotarcie do odpowied-

niego zrédta kapitalu, w przeciwnym razie, zmarnujesz swoj cenny czas.

Faza 1: Przed spotkaniem

Jest to etap przygotowawczy. Przygotuj list¢ podmiotéw (osoby 1 organizacje)
rozpatrywanych jako potencjalni inwestorzy Twojego projektu. Skontaktuj si¢
z nimi 1 zaproponuj spotkanie. Zastan6éw sig, czy nie znasz zaufanej osoby,
ktora mogtaby Cie przedstawi¢ przysztym rozméwcom. Wyslij przekonujacy
(ale nie nachalny) list polecajacy, zalaczajac réwniez sprawozdanie dla kierow-
nictwa. Upewnij si¢, ze odrobiles zadanie domowe dotyczace Zrédet finanso-
wania: znasz rodzaje spétek wspomaganych przez Twojego rozméwcg, wiel-
kos¢ sredniej inwestycji, preferencje w zakresie sektora, czgstotliwos¢ sukcesu
itd. Wykonaj 15 — 20-minutowa prezentacj¢ w programie PowerPoint, a takze
przygotuj zawczasu odpowiedzi na pytania, ktére moga pasc ze strony poten-
¢jalnych inwestor6w. Zadbaj o to, aby prezentacja byta uprzednio doskonale
prze¢wiczona, potrenuj w obecnosci doradcy.

Faza 2: W trakcie spotkania

Emocje — poza pasja — zostaw za drzwiami. Pewnie zaprezentuj swoja
przedsiewzigcie. Punktem wyjscia powinno by¢ stanowisko informujace, ze
Twoja firma staje przed wspaniala szansa rozwoju, ze sytuacja jest stabilna i nie
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jestes ani zdesperowany, ani zmuszony blaga¢ o wsparcie oraz ze zastrzyk
kapitalu na tym etapie zintensyfikuje dalszy wzrost. Unikaj przesady, przyj-
mowania pozycji obronnej a takze maniery handlarza. Przygotowujac spra-
wozdanie dla kierownictwa, dowiedziale$ si¢, co warto zaakcentowaé pod-
czas rozmowy z inwestorami (rozdzial 15.) i tego si¢ trzymaj. Musisz umiec¢
uzasadni¢ swoje zalozenia i prognozy finansowe. Najwazniejszym punktem
spotkania jest omowienie kwestii oczekiwanego zwrotu z inwestycji. Na
tym etapie nalezy zaprezentowac oczekiwania finansowe i planowany sposéb
wykorzystania kapitalu. Powstrzymaj si¢ za to z dokonywaniem wyceny.
Jesli temat sam wyplynie w trakcie spotkania, zadeklaruj duza elastycznosc¢.
Staraj si¢ wywnioskowac, jakimi kryteriami w zakresie wyboru przedmiotu

inwestycji kieruja si¢ T'woi rozméwcy.

Faza 3: Po spotkaniu

Twoje oczekiwania powinny by¢ realne. Nie spodziewaj sig, ze tuz po pre-
zentacji przybiegnie do Ciebie inwestor z czekiem w dloni. Po uplywie tygo-
dnia wypada skontaktowac si¢ uczestnikami spotkania i wybadac ich stopien
zainteresowania przedsigwzigciem. Jesli decyzja jest odmowna, popros o suge-
stie dotyczace jakosci Twojego wystapienia. Nie zrazaj si¢. Pamigtaj, ze masz
do czynienia z dtugim, stale ewoluujacym procesem. Po pierwszym spotkaniu
z inwestorami, nabierasz pewnosci siebie przed kolejnymi prezentacjami.
Zapewnienie swojej firmie kapitatu jest skomplikowanym i czasochtonnym
procesem. Twoje szanse wzrastaja, gdy:

e obsesyjnie skupiasz si¢ na przeptywach pieni¢znych,

e stajesz si¢ ekspertem w dziedzinie komunikacji oraz negocjatorem nasta-
wionym na obop6lng wygrana,

e dostosowujesz sig, rozwijasz, nigdy nie poddajesz.

CO ROBIC, JEZELI ZDOBYLES ZAINTERESOWANIE
INWESTORA KAPITALOWEGO?!!

Jesli tocza si¢ rozmowy z udzialem potencjalnego inwestora kapitalowego,
ktory nie ma doswiadczenia w zakresie wspierania spotek na wezesnym etapie
rozwoju, Twoje sprawozdanie i wystapienie stanowia zrédto niezbednych

informacji. Taki scenariusz jest mozliwy, jezeli zainteresowanymi sg Twoi
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rodzice, krewni, przyjaciele i niektérzy niedoswiadczeni aniolowie biznesu.
Bardziej obeznani inwestorzy poprosza o kompletny plan biznesowy (roz-
dzial 15.). W razie pozytywnego odzewu na Twoja ofertg, zorganizuj drugie
spotkanie. Wkrétce potem bedziesz poproszony o oméwienie warunkow
umowy (list intencyjny). Nie zaczynaj negocjowac. Powiniene$ natomiast
skonsultowac si¢ z prawnikiem. Jezeli nie ma zadnych zastrzezen, a list inten-
cyjny zostal podpisany, profesjonalny inwestor rozpocznie proces wszech-
stronnej weryfikacji Twojej firmy’. Wszystkie najwazniejsze aspekty dzia-
talnosci spotki zostang wzigte pod lupg w celu sprawdzenia zatozen, faktow
1 prognoz poczynionych w planie biznesowym. W zaleznosci od inwestora, pro-
ces moze trwac od kilku tygodni do kilku miesiecy.

Ostrzezenie: Zainwestowatem kiedy$ w przedsigwzigcie, w ktore byt row-
niez zaangazowany inwestor posiadajacy duze udzialy w spélce. Problem pole-
gal na tym, ze codziennie pytat dyrektora firmy o stan finansoéw. Stat si¢ irytu-
jacy, zabieral mu czas i energi¢. Jezeli wigc jeste$ gotow na przyjecie pieniedzy
od inwestora, przygotuj niezb¢dne informacje na jego temat. Nie tylko Ty
powinienes by¢ sprawdzany — jest to proces dwustronny. Popros dyrektorow
kilku innych firm, ktére uzyskaly dofinansowanie od tego samego inwestora,
o ich opinie. W razie braku informacji, opisz szczegélowo w formie notatki stuz-
bowej, jaki jest zakres dziatania inwestora: co moze robi¢, a czego nie. Wtasci-

wie opisz to w liScie intencyjnym.

PODSUMOWANIE
Po przeczytaniu tego rozdzialu potrafisz:

o okresli¢ swoje cele biznesowe,

e nazwac swoje potrzeby finansowe na kazdym etapie rozwoju dziatalnosci,
e wybra¢ odpowiednie Zrodta kapitatu,

e zwickszy¢ szanse na pozyskanie inwestora,

e obrac najpewniejsza droge do pierwszego etapu inwestowania w spotke,

e zaaranzowac proces finansowania Twojej dziatalnosci.

* Justin J. Camp, Venture Capital Due Diligence: A Guide to Making Smart Investment Choices
and Increasing Your Portfolio Returns, John Wiley & Sons, Hoboken 2002.
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Opisany proces nalezy do skomplikowanych. Im wigcej zrozumiesz, tym
tatwiej si¢ odnajdziesz w gaszczu zdarzen. Im atrakeyjniejszy bedzie Twoj pro-
jekt, tym latwiej znajdziesz inwestora.

Dzialania

Cztery najwazniejsze dziatania:

v" Opracuj madry plan finansowania dziatalnosci.

v" Dokladnie przecwicz swoja prezentacje¢ przed kazdym spotkaniem z inwe-
storem.

v" Ulepsz prezentacje, wyciagajac wnioski z juz odbytych spotkan.

v" Nigdy si¢ nie poddawaj! Pamigtaj, jeste$ nie do zatrzymania! Osia-
gniesz cel!
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