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Capital Cell

FUNDING LIFE

Levantar capital en Salud
EQUITY CROWDFUNDING STYLE
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www.capitalcell.net // info@capitalcell.net



Sobre Capital Cell

Ocavital cel
Clerra tu ronda de
iNnversion mas rapido
Ayudamos a que las empresas levanten fondos

de la manera mas agil posible para que puedan
concentrarse en desarrollar sus negocios
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CROWDFUNDING = MAGIA

(sorry)




CROWDFUNDING

LEVANTAR FONDOS

(todavia mas sorry)




¢, Por qué usar Crowdfunding si no es magico?

1. Al menos el 50% de los inversores CF son profesionales d

el sector: futuros clientes, proveedores, colaboradores, em
bajadores de tu empresa.

1. Es el sistema mas rapido de levantar dinero (1-3 meses)

2. Aporta inversores que no quieren tener control sobre la e
mpresa -> permite garantizar la independencia.

3. Valida la fuerza del proyecto y del emprendedor de cara a f
uturas rondas con VC’s

. Te permite utilizar marketing/comunicacion para levantar fo
ndos, y capitalizar tu traccion.



| evantar fondos es facil si...

1. Estructuras bien tu ronda

1. Empiezas por un inversor de referencia

1. Sabes comunicar




En otras palabras, levantar fondos es facll si...

1. Creas un buen producto

1. Lo haces deseable mostrando que otros lo quieren




1 — ESTRUCTURA TU RONDA

n buen producto)



Estructura tu ronda: Fase & Tamano de ronda adecuado

Validacion
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Roll out

Filot




Estructura tu ronda: Roadmap

EXIT: x2-x20

Facturacion: 5-40M MAB / Bolss
W
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o
Facturacion: 100K-1M Lammemen S USINESS ANgeld

I 2016:

Facturacion: 0-30K Validacion Producto
I Inversion: 50-100K

Business Angelq




Estructura tu ronda: Roadmap (drug discovery)

EXIT: x10 — x200

2023: Fase Il — 55M

2021: Fase | —12M

Facturacion total:

0€

2019: Preclinica Regulatoria — 2M




Estructura de ronda: Composicion del capital

Crowdfunding: 150K

Préstamo bancario: 100K H

.

50K

Business Angel: 50K

Total: 400K

Family office: 50K




2 — LEAD INVESTOR

(Genera demanda)



Empieza por un lead investor

Es dificil negociar con muchos inversores a la vez

+

Nadie quiere ser el primero

Sin un primer inversor, hay efecto “bar vacio”

Busca un primer inversor y el resto sera mas facil!




La teoria de las 3 fases

e 19: Lead Investor
e 29: Core Followers

« 32 Crowdfunding




| ead Investor

Crowdfunding: 150K
Préstamo bancario; 100K H

.

Business Angel: 50K
50K Family office: 50K

Total: 400K

¢,Cual buscas primero?




| ead Investor

¢ Por que?




| ead Investor

Crowdfunding: 150K

:

Business Angel: 50K

Paso 1. Ampliar laronda

Con un inversor de referencia, levantar una ronda
con otros inversores privados es mucho mas facil




| ead Investor

Crowdfunding: 150K
Préstamo bancario; 100K H

H

Business Angel: 50K

>0K Paso 2 . Apalancar préstamos

Con capital fresco en el banco podras conseguir
crédito, tanto bancario como de ENISA o similar




| ead Investor

Crowdfunding: 150K
Préstamo bancario; 100K H

H

Business Angel: 50K
50K Paso 3 . Buscar mas capital Family office: 50K

Ahora que ya no tienes urgencias financieras, puedes
tratar de conseguir mas capital, con tranquilidad y ¢
on aura de triunfador




L lamale Lead investor si...

1. Es un inversor con gran conocimiento o reputacion -> Tu C
unado no vale

1. Genera conflanza en otros inversores -> Si la gente no se
fla de ese tipo, no vale

2. Negocia la valoracion y las condiciones del restode la r
onda (‘organiza” la ronda)

3. Da la cara por la empresa para poder cerrar la ronda -> Si
NO quiere que se use su nombre, generara desconfianz

a

. Invierte una cantidad significativa para él -> Para algunos
puede ser 10K, para otros 1M



Valoracion de la empresa

« El valor de la empresa deberia derivarse del total de $$$
gue vaya a generar en un futuro

* El multiplicador de inversion ofrecido debe ser aceptable
para cadatipo de inversor en cada fase

* Debe corregirse el valor para tener en cuenta el riesgo
en cada fase.

Cuanto mas bajes la valoracion, jmejor para ti!
Simple, ¢no?

Buena suerte ©
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3 — COMUNICA

(vende tu proyecto)




Vende tu proyecto

* El crowdfunding te permitira recoger en muy poco

tiempo y muy amplificados los frutos de tu campana de
venta

 Una campana de CF es mucho trabajo. Si no va a salir
bien, jni lo intentes!

El 90% del esfuerzo en crowdfunding es tuyo.

Por la parte positiva: si haces un buen trabajo, la
cantidad de fondos que puedes levantar es enorme.




CLAVES DE UNA BUENA CAMPANA: 1

27 YEARS OF .COM DOMAINS

THE OLDEST
.COM DOMAINS SYMBLCS
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THE NIMEER OF COM DOMMNS IS STIL GROMING, BUT NOT AS OUEKLY AS IT USED 0.

.COM DOMAINS SINCE 2004

THE 1097H COM DOMASN WAS REGISTERED 500 DAYS AFTER THE FRST ON
DN MARCH 11, 2012 MORE THAN 100,000 NEW D0M DIMAINS WERE REGISTERED I 24 B03RS

THE MOST EXPENSIVE DOMAIN NAMES

statista % ©EMMBns  scures: oemc, Hovsrsiatn com, latot com, complencom

* Preparabien lainformacion para que tu ficha de
proyecto sea claray directa

» Ya nadie lee mas de un minuto. Capta la atencion de tu

iInversor rapidamente.
> Evita frases del tipo “deseamos convertir en exitosa

esta novedosa idea de negocio”; asi no venderas!
» Haz una buena oferta, conoce a tus aportantes y dales

lo que quieren.

» Usa cifras, imagenes, videos, tablas y datos.



Informacidn imprescindible

— . Se abierto y asegurate de que todo el mundo dispone
//"’”m o de lainformacién que necesita:
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DOMAIN COUNT OF THE TEN LARGEST TOP-LEVEL DOMAINS

» Prepara un data room con tu informacion mas

“privada”: Cap Table, finanzas, CV'’s, Pacto de Socios,
elc...

» Detalla tu Exit plan

THE MUMEER OF COM DOMAINS IS STLL GROMING, BUT NOT AS OWICKLY

.COM DOMAINS SINCE 2004

U e L nn m
THE 1037H COM DOMAS WAS REGISTERED 500 DAYS AFTER THE FRST ONE
DN MARCH 11, 2012, VORE THAN 100,000 NEW DOM DIMAINS WERE REGISTERED I 24 M

THE MOST EXPENSIVE DOMAIN NAMES
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Atencion: el 99,99% no son bidlogos
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 No entiendo ni jota de tu presentacion. Lo siento
» Estratificacion, inmunomodulacion o clinica patologica

son terminos incomprensibles para los mortales.
» El CEO de Wallapop no vendio su idea sobre los méritos
tecnicos de sur servidores Cloud. Sigue su ejemplo.
» Tu mercado y tu Exit son poco habituales, pero muy

tentadores. Explicalos bien.

THE ONLY AUTOMATIC POINT-OF CARE
DIAGNOSTIC PLATFORM FOR MOBILITY

criam N S
N
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Claves de una buena campana: 2

e Levantar dinero toma seis meses

» jComo minimo! Hablale a todo el mundo de tu proxima

de prensa, y haber hecho algunas reuniones de demo.

P9 33 e
G { ") - .
AN ‘3'3’33 campana, constantemente, a cada oportunidad.
Nos T X . S
3‘3@@@ é N2 A% » Antes de lanzar ya tienes que haber enviado tus notas
Q R A

» Generar inercia para un proyecto es lento. De un dia

para otro ni tus mejores amigos se decidiran a aportar.

» Lanza tu campana publica s6lo cuando veas que la

gente te dice “Si”. Si no, fracasaras.




Claves de una buena campana: 3

 Buscatu publico

» Segmenta tus objetivos. Pocas visitas de un publico

especializado son mejor gue muchas visitas de curiosos.
> Una campafa te da mucha visibilidad; aprovechala bien.
» Sl tienes dinero, haz un pequeno gasto en publicidad.

Facebook Ads, Google o Twitter aun ofrecen una buena

oportunidad.

» Pon todos tus contactos e ideas en un Excel y aplicales

la Cruz del Crowdfunding




La Cruz del Crowdfunding

Low value

Generic Email
blast

Don't waste your
time!

Call them! meet
them!
bed them!

Personalized
email and timely
updates. If you
see a window lift
them to the

upper quadrant

High Value




Claves de una buena campana: 4

« Comunicasin parar
» No tiene mucho misterio: hay que comunicar la campain

como si fuera lo mas importante de tu vida.

.. > Prepara cuantas mas reuniones y apariciones en publico

posibles. Esto es una campana electoral

» Llama a tus inversores de mas confianza uno por uno.

Recuérdales que no esperen hasta el final para aportar.

E » No existe “ser pesado”. Envia un mailing semanal

Insistiendo a tus potenciales mecenas, y publica

actualizaciones diarias en redes sociales.

» Necesitaras refuerzos. No lo hagas solo, jjcontrata

personal de comunicacion!!



Claves de una buena campana: 5

« Generaimplicacion y amplia tu circulo
» Convierte a tus mecenas o inversores en embajadores

del proyecto.

A . . .
f » Cada uno tiene sus motivaciones. Puede ser afan de
M &
% lucro, ganas de ayudar, curiosidad por lo innovador...
Andre A Va, Fernando . ys, | A Vo, - . o . .
- - - averigua qué impulsa a tu publico a invertir.
‘ﬂ ia:: \ ea:‘;r e :n: . .
g ﬁ e > Aungue no aporte dinero cualquiera puede ayudar
Bev::y 5 Garth . . s s . s s
g dando difusion, o presentandote a amigos gue si estan

Interesados.
» Agradece personalmente a TODO EL MUNDO, y habla

igual con un inversor de 100 euros que con uno de

100.000 (pero dedicale menos tiempo ©)




ENn resumen

1. Convierte tu ronda de inversion en un producto
atractivo.

2. Prepara la ronda con carino y busca tus primeros
adopters.

3. Haz que el resto lo haga el marketing y la
comunicacion.

Si esto te permite levantar 600K y ahorrarte una ronda
de VCs... has triunfado ©



MUCHAS GRACIAS }

{ Ahora por favor haganme miles de preguntas

daniel@capitalcell.net
www.capitalcell.es
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Material adicional

daniel@capitalcell.net
www.capitalcell.es
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Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

Por tanto: desde el dia gue decidimos montar la empresa:

* Necesitamos 40M en total — podemos valorar la
empresa en 80M y ofrecer un generoso 50% al

Inversor
« Salimos a levantar dinero ofreciendo una rentabilidad

aun muy atractiva:

Rentabilidad: 500/40/0,5 = x6

Teoricamente, el inversor tiene un multiplicador
atractivo... pero un riesgo inaceptable.



Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

¢, Cuanto dinero levantar?

El gue nos permita llegar hasta el
siguiente hito de valoracion.

“Runway”: tiempo que nos durara el dinero que
levantamos.

jAsegurate de pedir suficiente pista para poder despegar!



Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

2016: fase In Vitro

* Riesgo: absurdamente alto
 Siguiente hito: conseguir resultados prometedores
» Capital necesario: 100K

2017: fase In Vivo

* Riesgo: muy alto
» Siguiente hito: superar Preclinica regulatoria
« Capital necesario: 1M



Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

2018: fase Early Clinical

* Riesgo: medio — alto
» Siguiente hito: superar Fase |
« Capital necesario: 10M

2019: fase entrada a Mercado

* Riesgo: medio — bajo
» Siguiente hito: llegar a Fase Il
« Capital necesario: 28,9M (todo el resto!)



Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

Por fases:

2016: fase In Vitro
« Capital necesario: 100K
 Riesgo: absurdamente alto

Inversor: Amigos, primos, colegas, esposas, Business
Angels, Seed Funds

Multiplicador aceptable: *50

Dilucion prevista: *0,91 + *0,68 + *0,64

Company Growth Stages profit

Valoracion: 3,96M "~ ety

Participaciones ofrecidas: 2,52%




Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

2017: fase In Vivo
« Capital necesario: 1M
 Riesgo: muy alto

Inversor: Early-stage VC, Business Angels
Multiplicador aceptable: *18
Dilucion prevista: *0,68 + *0,64

Valoracion: 12M

profit

Participaciones ofrecidas: 8,27%




Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

2018: fase Early Clinical
» Capital necesario: 10M
 Riesgo: medio - alto

Inversor: Farma VC, VC
Multiplicador aceptable: *10
Dilucion prevista: *0,64

Valoracion: 32M

Participacion ofrecida: 31,25%




Valoracion de tu empresay disefo de la ronda

2019: fase entrada a Mercado
« Capital necesario: 28,9M (todo el resto!)
 Riesgo: medio - bajo

Inversor: Farma VC, Private Equity o similar
Multiplicador aceptable: *6

Valoracion: 500M

Participacion ofrecida: 34,7%

PAzturity

*pansion




Valoracion de startups: Empresas Similares

Método clasico: Comparando con empresas similares

* El valor de la empresa se determina en base a la
valoracion de empresas similares

Se suelen buscar paralelismos en:

v’ Fase de desarrollo
v" Producto

v' Ventas/Clientes

v" Mercado potencial
v" Modelo de negocio
v' Ubicacion

v Equipo

Etc.




Valoracion de startups: Oferta y Demanda

En realidad: las empresas valen lo que el equipo
directivo acepte por ellay lo que el comprador
guiera pagar.




Valoracion de startups: Oferta y Demanda

En otras palabras: |a valoracidon de una empresa
depende de la demanda que haya para comprarlas, y
de cuantas empresas haya en venta.

Price

Q* Quantity




Valoracion de startups: Oferta y Demanda

Riesgos de una Valoracion excesiva:

X Down-valuation: sila siguiente ronda se hace a menor

valoracion (porgue no se ha generado suficiente valor) sera
casi Imposible encontrar inversores

X Falta de rentabilidad: para compensar el riesgo es
necesario un ofrecer una rentabilidad suficiente

Desmotivacion del inversor: la percepcion de que un

emprendedor no sabe compartir su empresa desanimara a
potenciales inversores

Desconexion: debe tenerse en cuenta la cadena de
financiacion. Si se cierra la puerta a inversores profesionales
en esta ronda, la siguiente puede ser mas complicada




Valoracion de startups: Oferta y Demanda

El mayor riesgo de una valoracion excesiva:

PERDER EL TIEMPO

v En fases iniciales es mejor ir a una valoracion
modesta y conseguir financiacion rapidamente.

v" A una valoracion baja tendras mas ofertas y podras
elegir inversor

v Ya defenderas una valoracion alta cuando tu
empresa tenga traccion de mercado

* Has oido mil veces lo de “Mas vale tener el 10% de una
empresa que funciona gue el 90% de nada”... es el momento
de aplicartelo ©




Valoracion de startups: Oferta y Demanda

Riesgos de una Valoracion demasiado baja:

X

Desmotivacion: el emprendedor necesita matarse a

trabajar para que la empresa funcione... un % reducido le
desmotivara. Hay riesgo de abandono del proyecto.

Fuga de cerebros: los emprendedores buscaran

Inversores de otros entornos financieros.

Imposibilidad de atraer talento: un ecosistema de

valoraciones bajas no atraera buenos emprendedores ni
buenas startups

Percepcion de falta de ambicion: una valoraciéon baja

parecera un chollo, pero puede parecer sospechosa




Valoracion de startups: ejemplo y conclusion

2 empresas de Drug Discovery

Las dos en fase Preclinica Regulatoria, las dos con
buenos resultados y buenos equipos, las dos con
potencial de Blockbuster (gran mercado), las dos con IP
solida. Similares en casi todo. Pero:

» El CEO de la empresa A acepta inversion de un VC a
una valoracion de €1'8M

» El CEO de la empresa B no acepta y encuentra
Inversores alternativos a una valoracion de €26 M

¢,Cual de las dos empresas ha cometido un error?




Valoracion de startups: ejemplo y conclusion

Mientras los inversores tengan una
rentabilidad decente y el proyecto
llegue al mercado ...

NINGUNA




Gobernanza




Participacion directa

d Entrada directa en el capital de la empresa
» Mayor implicacion en la empresa

» Derechos directos sobre la empresa (Acompanamiento,
Arrastre, etc...)

Crowdinversor Crowdinversor Crowdinversor

Cr
Crowdinversor —
1%

\
\

SocIo FUNDADOR 3
20%

1% 1% / 1% Crowdinversor
Crowajnversor Cro dlcr,wersor 1%
| 1% L
Crowdinversor Crowdinvers
0
% o dkeior 1% /
1%\ /|




Participacion directa

v PROS

v Mayor control del
Inversor

v Mayor identificacion
con la empresa

v"Menores costes de
gestion

v Fiscalidad ventajosa

X CONTRAS

X Los grandes
Inversores no quieren
pequenos

X Influenciaen la

gobernabilidad de la
empresa

X Potencial blogueo de
decisiones por falta
de implicacion




Vehiculo de inversion

d Los inversores se agrupan en un Vehiculo

» Mas practico para la empresa

» Los derechos sobre la empresa se ejercen en grupo

Socio FUNDADOR 3
20%

IR S

Vehiculo de

Inversion
10%

1%

1%

1%
Crowdinversor
d — 1%

rowdinversor
1%
Crowdinversor
1%

1%

Crowdinversor

1%

Crowdinversor
. 1 %>

Crowdinversor
1%




Vehiculo de inversion

v PROS

v Inversion bajo gestidn
profesional

v'Mayor libertad para la
empresa

v"Mayor facilidad para
acceso a gran capital

X CONTRAS

X Desgravaciones
menos claras

X Complejidad del
sistema

X Costes de gestion




Como Inversor experimentado...

d iNo obsesionarse con controlar la empresal

» Es preferible dejar libertad de accion a la empresa.
Tendran que negociar con grandes fondos mucho antes
de nuestra salida

d ¢Debo tener asiento en el Consejo?
» Solo si estamos aportando una muy gran parte del capital.
» Mejor aun... no.

d ¢Puedo aportar algo a la empresa?

» En el aspecto cientifico, dificilmente

» ... pero sas startups biotech suelen andar cojas en
gestion y/o finanzas.




Startups biotech: SALIDA




Startups biotech: SALIDA

d Licencia
» Adquisicion del producto por una farma

» Tipicamente: un pago inicial (“Upfront”) y pagos sucesivos por
avances en el desarrollo (“Milestones™)

» Puede generar un dividendo y una oportunidad de vender las
acciones

€ Ejemplo: Oryzon Genomics (Cornella de Llobregat)
«  Upfront, Abril 2014: $21M

 Pagos por Milestones hasta mercado (incluye royalties sobre ventas):
$500M




Startups biotech: SALIDA

] Salida a Bolsa

» Hay empresas sin productos en el mercado que cotizan en bolsa.
» En Espaia: Oryzon, 0 productos

» Mas habitual en el MAB,
» Y mucho mas en el NASDAQ

d Crecimiento y dividendos
» Relativamente poco habitual




Startups biotech: SALIDA

d Venta:Adquisicion de la empresa entera

» Medtech: compra por parte de:

» Empresas de tecnologia medica (Siemens, Medtronics...)
» Farmaceuticas

» Biotech: normalmente, por parte una Farmaceéutica o una
Biotech mas grande

» E-Health / Bioinformatica: compra por parte de:

» empresasde Internet (Google, etc...),
» Grupos de salud (Mutuas, grupos Hospitalarios, etc...),
» Empresas de tecnologia (Intel, IBM, Oracle...)



