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Πρόλογος και λίγα λόγια για το συντάκτη

Uffe Bundgaard-Jørgensen 
∆ιευθυντής του Gate2Growth.com

Ο συντάκτης, Lars Krull, έδωσε άδεια στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή να
δηµοσιεύσει το χειρόγραφο του πρωτότυπου εγχειριδίου στη δανική
γλώσσα, στο πλαίσιο της Πρωτοβουλίας Gate2Growth. 

Ο Lars Krull υπήρξε διευθύνων σύµβουλος του οµίλου BankInvest και
υπεύθυνος για επενδύσεις επιχειρηµατικών κεφαλαίων στον τοµέα των
τεχνολογιών της πληροφορίας (ΤΠ). Είναι επίσης πρόεδρος της Danish
Venture Capital Association (DVCA) (∆ανική Ένωση Επιχειρηµατικών
Κεφαλαίων). 

Ελάχιστοι είναι αυτοί που γνωρίζουν όπως ο Lars Krull τι χρειάζεται για την
ίδρυση µια επιτυχούς επιχείρησης. Το 1979, σε ηλικία µόλις 15 ετών,
ίδρυσε µια από τις διεθνείς εταιρείες ΤΠ της ∆ανίας, την οποία πώλησε
µετά από 18 έτη σταθερής επιτυχίας. Από τότε έχει καταλάβει κορυφαίες
θέσεις στη βιοµηχανία ΤΠ και, το 1999, διορίστηκε υπεύθυνος των
επενδύσεων επιχειρηµατικών κεφαλαίων του οµίλου BankInvest στον τοµέα
των ΤΠ. Εγκατέλειψε τον όµιλο BankINvest τον Ιούλιο του 2002.

Ως πρώην επιχειρηµατίας και επαγγελµατίας επενδυτής, ο Lars Krull έχει
µεγάλη πείρα στη δηµιουργία επιχειρήσεων, στην απόκτηση συµµετοχών,
στη διαχείριση, στην εκπόνηση επιχειρηµατικών σχεδίων, στη συνεργασία
µε συµβούλους και σε άλλες επιχειρηµατικές δραστηριότητες. 

Αρκετές εκατοντάδες επιχειρηµατικά σχέδια και ιδέες περνούν από τα χέρια
του κάθε χρόνο. ∆εν καταφέρνουν όλα να περάσουν την εξονυχιστική
εξέταση. 

Για λογαριασµό της Gate2Growth.com είµαστε ευτυχείς που έχουµε την
ευκαιρία να µοιραστούµε τα συµπεράσµατα και τις συµβουλές του Lars
Krulls µε ένα ευρύτερο ευρωπαϊκό κοινό. 

Αµβέρσα/Κοπεγχάγη, Ιανουάριος 2003
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Η Πρωτοβουλία Gate2Growth 

Το Gate2Growth.com είναι µια δίοδος πρόσβασης σε δίκτυα
χρηµατοδοτών, συµβούλων ανάπτυξης επιχειρήσεων και φορέων παροχής
υπηρεσιών, που τέθηκε σε λειτουργία το 2002. Αντιπροσωπεύει µια
σηµαντική πανευρωπαϊκή πρωτοβουλία για τη στήριξη επιχειρηµατιών, µε
τη συνδροµή της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, µέσω του προγράµµατός της για
την καινοτοµία και τις ΜΜΕ. Οι επιχειρηµατίες µπορούν να βρουν στο
www.Gate2Growth.com ένα ευρύ φάσµα υπηρεσιών που θα τους
βοηθήσουν να ξεκινήσουν, να χρηµατοδοτήσουν και να αναπτύξουν την
επιχείρησή τους. Στόχος της πρωτοβουλίας Gate2Growth είναι να αυξηθεί
η διαφάνεια της αγοράς και να βελτιωθούν οι δυνατότητες των ευρωπαίων
επιχειρηµατιών και επενδυτών να έλθουν σε επαφή µεταξύ τους για να
δηµιουργήσουν νέες ευρωπαϊκές επιχειρήσεις ταχείας ανάπτυξης! 

Ο ιστοχώρος Gate2Growth.com αποτελεί επίσης ένα εξαίρετο εργαλείο για
τους πολυάριθµους φορείς παροχής υπηρεσιών και τις οργανώσεις
στήριξης επιχειρήσεων σε όλη την Ευρώπη, που βοηθούν τους
επιχειρηµατίες να αναπτύξουν τις επιχειρήσεις τους. 

Ο ιστοχώρος www.Gate2Growth.com παρέχει σε επιχειρηµατίες πολλές
χρήσιµες υπηρεσίες, στις οποίες περιλαµβάνεται ένας ιδιωτικός χώρος
εργασίας στο ∆ιαδίκτυο, που αποκαλείται “Dataroom” (χώρος δεδοµένων),
και δυνατότητα να ελέγξουν την πληρότητα ενός επιχειρηµατικού σχεδίου
πριν το υποβάλουν σε έναν επενδυτή. Περιλαµβάνει επίσης υπηρεσία
"αντιστοίχισης" µέσω ∆ιαδικτύου, η οποία συνταιριάζει τα ιδιαίτερα
χαρακτηριστικά ενός επενδυτικού σχεδίου µε τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά
επενδυτών που περιλαµβάνονται στη βάση δεδοµένων Gate2Growth. Η
Πρωτοβουλία Gate2Growth περιλαµβάνει οµάδες εργασίας επιχειρηµατιών,
“κέντρα εκπαίδευσης” νέων επιχειρηµατιών και άλλες συναφείς
δραστηριότητες.

O ιστοχώρος Gate2Growth.com web θα σας βοηθήσει να αντιµετωπίσετε
πολλά από τα προβλήµατα και τις προκλήσεις που αναφέρονται στο
κείµενο του Lars Krull, ενώ µπορείτε να δοκιµάσετε κατά πόσο είστε έτοιµοι
να κάνετε παρουσίαση σχεδίου σε έναν επενδυτή, µέσω των διαγνωστικών
υπηρεσιών του Gate2Growth. Είστε επίσης απόλυτα ευπρόσδεκτοι να µας
αµφισβητήσετε, εµάς και τις υπηρεσίες µας, όπως το κάνει και ο Lars Krull
σε ορισµένα σηµεία αυτού του βιβλίου. 

Θα βρείτε περισσότερες πληροφορίες στο www.Gate2Growth.com.

http://www.gate2growth.com/
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Τρόποι εξεύρεσης επιχειρηµατικών κεφαλαίων

Ιδέες και συµβουλές ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων 

Πρόλογος του συντάκτη

Lars Krull 

Ως επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων, συχνά αντιµετωπίζω τις
ακόλουθες ερωτήσεις: Σε τι διαφέρει µια καλή επιχειρηµατική ιδέα από µια
κακή; Γιατί ορισµένες επιχειρηµατικές ιδέες κερδίζουν την εύνοια ενός
επενδυτή, ενώ ορισµένες άλλες όχι; Λόγω των πολλαπλών καθηµερινών
µου δραστηριοτήτων, σπάνια έχω το χρόνο να απαντήσω διεξοδικά σε
αυτές τις ερωτήσεις. Αυτό το βιβλίο έχει γραφτεί, µεταξύ άλλων, και για να
καλύψει αυτό το κενό. 

Στόχος αυτού του βιβλίου είναι να δώσει µια εικόνα του τρόπου µε τον
οποίο σκέφτεται ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων, όταν
αξιολογεί µια επιχειρηµατική ιδέα, πριν αποφασίσει αν θα επενδύσει ή όχι
σ' αυτή την επιχείρηση. Από αυτή την άποψη, αυτό το βιβλίο απευθύνεται
πρώτα σε πολλούς επιχειρηµατίες που επεξεργάζονται µια επιχειρηµατική
ιδέα και σκέφτονται να αναζητήσουν επιχειρηµατικά κεφάλαια, αλλά
χρειάζονται συµβουλές για να προετοιµάσουν την αίτησή τους. Αλλά και οι
επιχειρηµατίες που δεν έχουν ανάγκη από επιχειρηµατικά κεφάλαια
µπορούν και αυτοί να επωφεληθούν από τις συµβουλές.

∆εύτερον, το παρόν εγχειρίδιο µπορεί να θεωρηθεί ως ένας διάλογος
σχετικά µε τις προϋποθέσεις που πρέπει να πληροί µια βιώσιµη
επιχειρηµατική ιδέα, από την σκοπιά ενός επενδυτή. Από την άποψη αυτή,
το βιβλίο απευθύνεται σε όλους όσοι ενδιαφέρονται για θέµατα
επιχειρηµατικών κεφαλαίων, δηλαδή δικηγόρους, λογιστές, επιχειρηµατίες,
τράπεζες και άλλους συµβούλους. Ελπίζουµε ότι όλοι θα επωφεληθούν
από το περιεχόµενό του. 

Γεια σας!

Lars Krull, Κοπεγχάγη, Ιανουάριος 2003
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Κεφάλαιο 1

Επιχειρηµατικά κεφάλαια  – Γιατί και πότε;

Μια αναπτυσσόµενη επιχείρηση χρειάζεται κεφάλαιο, συχνά ένα µεγάλο
ποσό. Εάν δεν έχετε απεριόριστα αποθέµατα κεφαλαίων από οικονοµίες,
µέλη της οικογένειας και φίλους, ποιες είναι οι επιλογές σας σε περίπτωση
που έχετε την τέλεια επιχειρηµατική ιδέα που πρέπει να την υλοποιήσετε;
Για ορισµένους, η λύση είναι η άντληση επιχειρηµατικών κεφαλαίων. 

Τα επιχειρηµατικά κεφάλαια είναι κεφάλαια
υψηλού κινδύνου που επενδύονται στην
επιχείρησή σας ή στην επιχειρηµατική ιδέα
από επαγγελµατίες επενδυτές, οι οποίοι
αποκτούν σε αντάλλαγµα συµµετοχή στο
κεφάλαιο της εταιρείας σας. Ο επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων αποσκοπεί στο
να αποκοµίσει σηµαντικά υψηλότερη
απόδοση της επένδυσής του από αυτή που
φυσιολογικά αναµένεται σε µια συνήθη
διαχείριση χαρτοφυλακίου. Σε αντίθεση µε πολλά
ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων έχει τη
στάδιο της ίδρυσης µιας επιχείρησης, όταν δεν υ
αποτελέσµατα της ανάπτυξης, µε στόχο να απο
δυνατή απόδοση µακροπρόθεσµα.

Όµως, τα επιχειρηµατικά κεφάλαια είναι κάτι περισσ
και µια εταιρική σχέση ανάµεσα σε εσάς και την ε
κεφαλαίων, µε τον κοινό στόχο να επιτευχθεί η αν
σας, ώστε να είστε σε θέση να αποκοµίσετε τους 
επιχειρηµατικής ιδέας.

Πολλές µεγάλες εταιρείες χρηµατοδοτήθηκαν σ
επιχειρηµατικά κεφάλαια, όταν οι επιχειρηµατικές
σκαριφήµατα σε ένα σχεδιαστήριο. Έτσι έγινε µε
Lexmark, Compaq, Sun, Intel, Amgen, Genentec
αγορά επιχειρηµατικών κεφαλαίων έχει µεγάλη ιστο
όπου δραστηριοποιείται προς όφελος τόσο του τ
όσο και των επενδυτών, ενώ η ευρωπαϊκή 
κεφαλαίων είναι ακόµα στα πρώτα της βήµατα.

Ποιοι πρέπει να προσπαθήσουν να αντλή
κεφάλαια;

Οι εταιρείες που έχουν πραγµατικές πιθανό
επιχειρηµατικά κεφάλαια έχουν δύο κοινά στοιχεία: 
να εξελιχθούν ταχέως σε σοβαρούς παρ
δραστηριότητάς τους και δραστηριοποιούνται σε το
όπως οι δυναµικές αγορές και η βιοτεχνολογία.
Το χρήµα πηγαίνει
εκεί όπου είναι
απαραίτητο και
παραµένει εκεί όπου
αξιοποιείται µε τον
καλύτερο τρόπο

Walter Wriston
πενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

 άλλα είδη επενδυτών,
ν τάση να επενδύει στο
πάρχουν συγκεκριµένα
κοµίσει την υψηλότερη

ότερο από χρήµα. Είναι
ταιρεία επιχειρηµατικών
άπτυξη της επιχείρησής
καρπούς της δικής σας

το ξεκίνηµά τους µε
 τους ιδέες ήταν απλά
 τις εταιρείες Microsoft,
h και πολλές άλλες. Η
ρία στη Βόρεια Αµερική,
οµέα των επιχειρήσεων
αγορά επιχειρηµατικών

σουν επιχειρηµατικά

τητες να αποκτήσουν
έχουν σαφή δυνατότητα
άγοντες στον τοµέα
µείς υψηλής ανάπτυξης,
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Με άλλα λόγια: αν η επιχείρησή σας δραστηριοποιείται σε µια δυναµική
αγορά και/ή η επιχειρηµατική σας ιδέα είναι τόσο καλή που έχει προοπτικές
υψηλού ρυθµού ανάπτυξης και υψηλού ποσοστού απόδοσης για τους
επενδυτές, τότε η επιχείρησή σας είναι υποψήφια να λάβει επιχειρηµατικά
κεφάλαια. 

Όµως, δεν είναι καθόλου εύκολο να ικανοποιήσετε το κριτήριο της
ανάπτυξης. Οι περισσότερες εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων θα
επιθυµούσαν να έχουν ποσοστό απόδοσης άνω του 50% µακροπρόθεσµα,
δηλαδή σε διάστηµα 5-8 ετών, το οποίο είναι και η συνήθης χρονική
προοπτική για µια επένδυση επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Εάν η επιχείρησή
σας δεν είναι σε θέση να δηµιουργήσει αυτό το ποσοστό απόδοσης εντός
αυτού του χρονικού πλαισίου, θα δυσκολευθείτε να προσελκύσετε
επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων, γιατί ο κίνδυνος της επένδυσης
είναι υπερβολικά υψηλός σε σχέση µε τη δυναµική της απόδοσης. Θα
χρειαστεί λοιπόν να ψάξετε αλλού για χρηµατοδότηση. Από την άλλη
πλευρά, τα επιχειρηµατικά κεφάλαια µπορεί να είναι αυτό ακριβώς που
χρειάζεται για να δώσει φτερά σε µια καλή επιχειρηµατική ιδέα. Ο καθένας
µπορεί, καταρχήν, να συγκεντρώσει επιχειρηµατικά κεφάλαια, αρκεί να
ικανοποιείται το κριτήριο της δυνατότητας ταχείας ανάπτυξης της
επιχείρησης. 

Και ακόµη ... 

Το επιχειρηµατικά κεφάλαια είναι «έξυπνο χρήµα» που λαµβάνει υπόψη όχι
µόνο τη βραχυπρόθεσµη απόδοση, αλλά και την µακροπρόθεσµη δυναµική
και τις προοπτικές δηµιουργίας ανάπτυξης σε συνεργασία µε εσάς. Η ισχύς
του επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων έγκειται στο συνδυασµό
τεχνογνωσίας και κεφαλαίου. 

Εάν ψάχνετε για κεφάλαιο µόνο και µόνο επειδή κάποια τράπεζα αρνήθηκε
να σας δώσει ακάλυπτο δάνειο, µην προσπαθείτε να προσελκύσετε το
ενδιαφέρον ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Απλά θα
απογοητευθείτε. Για έναν επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων, η
πρόκληση είναι να αναπτύξει την επιχείρησή σας σε µια επιτυχηµένη
επιχείρηση σε συνεργασία µε εσάς.

Τι µπορείτε να περιµένετε από έναν επενδυτή επιχειρηµατικών
κεφαλαίων;

Τα σηµαντικότερα πλεονεκτήµατα των επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι ότι
αυτή η µορφή χρηµατοδότησης στηρίζει την ταχεία ανάπτυξη και την
αλλαγή. Ως επιχειρηµατίες, µπορείτε να επιλέξετε µια στρατηγική
βραδύτερου ρυθµού ανάπτυξης, όπου θα αναπτύξετε την επιχείρησή σας
παράλληλα µε την αύξηση των κερδών· όµως, σ' αυτή την περίπτωση,
διατρέχετε τον κίνδυνο να «παραγκωνιστείτε», δηλαδή να αποκοµίσουν
άλλοι τα οφέλη πριν από σας. Αυτός ο κίνδυνος είναι µεγάλος, εάν
δραστηριοποιείστε σε µια ταχέως αναπτυσσόµενη αγορά.
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Όπως και όλοι οι άλλοι συνεργάτες, οι επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων διαφέρουν πολύ µεταξύ τους. Πολλοί επενδυτές
επιχειρηµατικών κεφαλαίων που παρεµβαίνουν σε ένα πρώιµο στάδιο της
ζωής µιας επιχείρησης επενδύουν συνήθως ποσό λιγότερο από 1 εκατ.
ευρώ, ενώ µόνο το 30% περίπου προτιµούν να επενδύουν περισσότερα
από 2 εκατ. ευρώ. Ελάχιστοι είναι αυτοί που επιθυµούν να δώσουν
περισσότερα. Παρόλα αυτά, θα βρείτε και επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων που επενδύουν και περισσότερα από 5 εκατ. ευρώ σε
επενδυτικά σχέδια µε αποδεδειγµένα αξιολογικά στοιχεία. 

Εκτός από το να βρείτε το κεφάλαιο, έχει σηµασία να βρείτε και έναν
επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων που να προσφέρει αυτό που
χρειάζεστε για να αναπτύξετε την επιχείρησή σας. Αυτά που προσφέρουν
οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν είναι εύκολα συγκρίσιµα. Αυτό
που πρέπει να αναζητήσετε είναι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων
που να µπορούν να σας βοηθήσουν να κάνετε την επιχείρησή σας
περισσότερο εµπορεύσιµη. Εάν η επιχείρησή σας ευηµερήσει στην αγορά,
θα αυξάνεται και η αξία της µε την πάροδο του χρόνου. 

Όπως αναφέραµε ήδη, τα επιχειρηµατικά κεφάλαια είναι συνδυασµός
χρήµατος και τεχνογνωσίας. Υπάρχουν, ασφαλώς, επενδυτές
επιχειρηµατικών κεφαλαίων, οι οποίοι παραδίδουν απλά το κεφάλαιο και
στη συνέχεια ενεργούν ως παθητικοί επόπτες, αλλά αυτοί είναι σπάνιοι. Οι
περισσότεροι επενδυτές συµµετέχουν µόνο σε επιχειρήσεις που πιστεύουν
ότι µπορούν να τις βοηθήσουν να αναπτυχθούν. Επιθυµούν να έχουν
επιρροή, αλλά ενδιαφέρονται και να βοηθήσουν την επιχείρηση και να
στηρίξουν την ανάπτυξή της, π.χ. ως µέλη του διοικητικού συµβουλίου της
επιχείρησης ή βοηθώντας στη διαχείριση, µε τη δηµιουργία επαφών
δικτύου, µε συµφωνίες πίστωσης, µε παροχή συµβουλών κ.λπ. 

Ένας καλός επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων συνεργάζεται µε την
διοίκηση και δεν είναι απλά επόπτης που παρακολουθεί την επένδυσή του.
Συµβάλλει ενεργά στην αύξηση της αξίας της επιχείρησης προς όφελος
δικό σας και των συνεργατών σας. Ως επιχειρηµατίας, δεν χρειάζεστε
επόπτες, αλλά πεπειραµένα άτοµα στα οποία να βασίζεστε και να είναι
πρόθυµα να µοιραστούν τις δικτυώσεις τους και την τεχνογνωσία τους µαζί
σας. Μετά τη διάθεση του κεφαλαίου, δικαιούστε να αναµένετε ότι ο
επενδυτής σας θα ασκήσει το ρόλο που έχετε συµφωνήσει. Ένας
επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων µπορεί, παραδείγµατος χάριν, να
συµβάλει µέσω: 

� της χορήγησης κεφαλαίου εκκίνησης
� της σύνθεσης ενός καλού και ισορροπηµένου διοικητικού συµβουλίου
� της πρόσληψης νέων διευθυντών και βασικών στελεχών
� της παροχής βοήθειας για την εξεύρεση κεφαλαίου κατά τα επόµενα

στάδια ανάπτυξης της επιχείρησης
� της εξάσκησής σας να µάχεσθε στο πεδίο της στρατηγικής και των

τακτικών κινήσεων
� της εξαγοράς ανταγωνιστών
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� της διεθνοποίησης της εταιρείας πριν από µια προγραµµατισµένη
δηµόσια εγγραφή 

� της παροχής συµβουλών εξόδου (παύσης της εταιρικής σχέσης όταν
ωριµάσουν οι συνθήκες) 

� της παροχής πληροφοριών για τους ανταγωνιστές
� της αναδιάρθρωσης µιας επιχείρησης µετά από µια ανεπιτυχή

στρατηγική.

Οι δικές µου επενδυτικές δραστηριότητες έχουν καλύψει όλα τα
προαναφερόµενα στοιχεία. Σε πολλές περιπτώσεις, δίνουµε σχετικά µεγάλη
σηµασία και στη σύναψη συµφωνίας για το σενάριο εξόδου, δηλαδή για το
πώς η συνεργασία µας θα πρέπει να τερµατισθεί µακροπρόθεσµα µε
τρόπο που να είναι ικανοποιεί όλους. Αυτό ισχύει όταν ο στόχος είναι η
δηµόσια προσφορά ή απλώς ένας στόχος ανάπτυξης. Προτιµούµε συχνά
να αρχίσουµε µε µια σχετικά µεγάλη συµµετοχή στο µετοχικό κεφάλαιο και,
όταν η επένδυση αποδεικνύεται ότι αξίζει, το ποσοστό της συµµετοχής θα
επιστρέφεται σταδιακά στους επιχειρηµατίες. Έχει σηµασία για µας το κοινό
µας σχέδιο να εξακολουθεί να µας προσφέρει ένα δέλεαρ. 

Το επιχειρηµατικά κεφάλαια στα διάφορα στάδια ανάπτυξης

Όσον αφορά τα στάδια ανάπτυξης, οι επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων κάνουν διάκριση ανάµεσα σε τρία είδη εισφοράς κεφαλαίου:

� Στα πρώτα στάδια ή την περίοδο εκκόλαψης της επιχείρησης. ΟΙ
επενδυτές που πραγµατοποιούν επενδύσεις σε αυτό το τµήµα της
αγοράς εστιάζονται στη δηµιουργία επιχείρησης εξ υπαρχής και
εισφέρουν το αρχικό κεφάλαιο, την αποκαλούµενη «σερµαγιά».

� Εισφορά κεφαλαίου για το στάδιο ανάπτυξης. Οι επενδυτές αυτού του
είδους εστιάζονται στην εισφορά κεφαλαίου σε επιχειρήσεις οι οποίες
εισέρχονται στο στάδιο της ανάπτυξης. 

� Εισφορά κεφαλαίου για διαρθρωτικό µετασχηµατισµό. Οι επενδυτές
αυτού του είδους αποκτούν επιχειρήσεις µε πλήρη ή µερική εξαγορά
τους για να αποκτήσουν τον έλεγχο και στη συνέχεια να εξασφαλίσουν
τη σωστή και αποδοτικότερη διάρθρωση. 

Λίγοι µόνο επενδυτές λειτουργούν και στα τρία αυτά στάδια. Η BankInvest
είναι µία από αυτές.

Για να ολοκληρώσουµε αυτά τα εισαγωγικά σχόλια, πρέπει να τονίσουµε ότι
κανένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν περιµένει από σας να
τα κάνετε όλα µόνοι σας. Όµως, µια απαραίτητη προϋπόθεση για
συνεργασία είναι να είστε πρόθυµοι να διαθέσετε την ενέργεια, την
προσοχή και τους πόρους που απαιτούνται για τη δηµιουργία µιας
βιώσιµης επιχείρησης. 

Οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι συνηθισµένοι να
αναλαµβάνουν κινδύνους και να εργάζονται σε συνθήκες αβεβαιότητας,
όµως πολύ συχνά αυτό ερµηνεύεται ως πρόσκληση για παρουσίαση θολών
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ιδεών και ονείρων. Εάν δεν έχετε σαφείς στόχους και δεν ξέρετε προς ποια
κατεύθυνση πορεύεσθε µε την επιχείρησή σας, πώς θα µπορούσε ένας
επενδυτής να ξέρει πώς να σας βοηθήσει; Ο επενδυτής είναι ο καλύτερος
εµψυχωτής σας, αλλά και ο αυστηρότερος κριτής µε εποικοδοµητικό
πνεύµα.

Η εισφορά επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν είναι µόνο η επισφράγιση της
επιχείρησης και της επιχειρηµατικής ιδέας σας, αλλά και η δική σας
αποδοχή ως συνεργάτη. Θα σας ανοίξει πόρτες. Η γνώµη του γύρω
κόσµου για µια επιχείρηση συχνά βελτιώνεται σηµαντικά, όταν η επιχείρηση
εξασφαλίζει εισροή κεφαλαίου, διότι αυτό σηµαίνει ότι ένας ευυπόληπτος
επενδυτής έχει εγγυηθεί για σας και αποφάσισε να βοηθήσει την
επιχείρησή σας να σταθεί στα πόδια της. Στη συνέχεια, και άλλοι
επιχειρηµατικοί εταίροι δεν θα διστάσουν να σας χορηγήσουν πίστωση ή να
συνάψουν άλλες συµφωνίες µαζί σας. Με άλλα λόγια, ο επενδυτής θα σας
βοηθήσει να εξασφαλίσετε ένα ισχυρό στήριγµα. Και µια και µιλάµε για
κεφάλαιο, θα συµφωνήσετε ασφαλώς ότι αυτό το θετικό αποτέλεσµα είναι
απλά ανεκτίµητο. 

Μια περίοδος εκπαίδευσης

Η εισφορά επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν είναι απλά µια ώθηση για την
επιχείρησή σας, αλλά και η αρχή µιας συναρπαστικής περιόδου µάθησης,
µιας περιόδου κατά την οποία έχετε την ευκαιρία να συνεργαστείτε µε τους
κορυφαίους συµβούλους για να αναπτύξετε την επιχείρησή σας. Γιατί δεν
το προσπαθείτε; 

Συχνά θα ακούτε επιχειρηµατίες να λένε ότι αν δεν έχετε προσπαθήσει να
κάνετε τη δική της επιχείρηση, έχετε χάσει µια σηµαντική πτυχή της ζωής,
έστω και αν οι συνεργάτες σας µπορεί να σας θεωρούν ένα καλό
διαχειριστή ή βοηθό. Το να διαχειρίζεσαι τη δική σου επιχείρηση σηµαίνει
ότι έχεις κτίσει ένα σπίτι για σένα και αυτό έχει πάντοτε αξία να το
προσπαθήσεις, ανεξάρτητα αν πουλάς κάλτσες ή συµµετέχεις σε κοινές
επιχειρήσεις. Πολλοί θεωρητικοί έχουν απόψεις για το πώς πρέπει να
λειτουργεί µια επιχείρηση, αλλά η θεωρητική τους κατάρτιση δεν µπορεί
ποτέ να αντισταθµίσει την εµπειρία που αποκτάται στην πραγµατική δράση.

Το να δηµιουργείς, να κάνεις πράγµατα, να είσαι υπεύθυνος για άλλους
ανθρώπους, το να µην µπορείς να τα εγκαταλείψεις αύριο, αυτό είναι απλά
η ζωή. Σήµερα πολλοί φοβούνται να πάρουν τη µεγάλη απόφαση για την
αυτοαπασχόληση. Αποθαρρύνονται από τον κίνδυνο, αλλά ξεχνούν τη
χαρά και την ελευθερία. Ας ελπίσουµε ότι εσείς είστε θαρραλέοι. 
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Κεφάλαιο 2

Οι προτεραιότητες ενός επενδυτή

Το πρώτο βήµα είναι το πιο δύσκολο και, ως επιχειρηµατίας, αισθάνεστε
ορισµένες φορές ότι η πρόοδός σας ανακόπτεται από αυτούς που θα
έπρεπε να βοηθούν – συµβούλους, τράπεζες, προµηθευτές κ.λπ. Αυτοί δεν
έχουν τον ίδιο στόχο µ' εσάς. Οι τράπεζες ενδιαφέρονται κυρίως για τη
φερεγγυότητα και τον πιστωτικό κίνδυνο, οι δικηγόροι εστιάζονται σε
νοµικές λεπτοµέρειες και οι λογιστές βλέπουν µόνο λογαριασµούς κ.ο.κ.

Όσον αφορά το όραµά σας για την
επιχείρησή σας, ένας επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι ο
στενότερος σύµµαχός σας, διότι συµµερίζεται
τη φιλοδοξία σας: να δηµιουργήσει µια
επιτυχή, ευηµερούσα και, µακάρι, βιώσιµη
επιχείρηση που θα αποκτήσει µεγάλη αξία.
∆εν αρκείται να ασχοληθεί µε λεπτοµέρειες,
αλλά θέλει να έχει πλήρη εικόνα και,
πρωτίστως, επιθυµεί να σας βοηθήσει να
επιτύχετε τον στόχο σας και να εκπληρώσετε το όρ

Εντούτοις, θα ήταν ενδιαφέρον να µάθετε µε µεγαλ
η άποψη ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφα
βασικές αρχές κάθε επιχειρηµατικής ιδέας. Ως επ
γνωρίζετε τις σκέψεις του επενδυτή, όταν αξιολο
δηλαδή τα κριτήρια της αξιολόγησής του. 

Οι τρεις λέξεις-κλειδιά

Όποιον επενδυτή και αν επιλέξετε, υπάρχουν ορ
σε όλες τις επενδυτικές αξιολογήσεις. Αποτελο
πηγή της επιτυχίας ή αποτυχίας και, για το λό
ραχοκοκκαλιά της αξιολόγησης µιας επιχειρηµ
επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων.

� Έχετε εσείς και η οµάδα διαχείρισής σας τις απ
µετατρέψετε αυτή την ιδέα σε επιτυχία;

� Είναι η ιδέα σας µια απλή αναλαµπή ή
επιχειρηµατικό µοντέλο µε δυνατότητα µακροπ

� Αξιοποιεί η στρατηγική σας µια τεκµηριωµένη
στην αγορά;

� Είστε εσείς και η οµάδα διαχείρισής σας σε θέσ
ελέγχετε τις ταµειακές ροές και τα κέρδη; 

� Είστε εσείς και η οµάδα διαχείρισής σας σε θέσ
ελέγχετε την ανάπτυξη;
Θα έπρεπε να
θεωρούµε ο ένας τον
άλλο ως επενδυτές
στο ίδιο σχέδιο µε
ένα κοινό στόχο: να
µετατρέψουµε το
όραµα σε
πραγµατικότητα
ς επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

αµά σας.

ύτερη ακρίβεια ποια είναι
λαίων για τις διάφορες
ιχειρηµατίας, πρέπει να
γεί την επιχείρησή σας,

ισµένα σταθερά κριτήρια
ύν, αναµφισβήτητα, την
γο αυτό, αποτελούν τη
ατικής ιδέας από έναν

αιτούµενες ικανότητες να

 είναι ένα πραγµατικό
ρόθεσµης επιβίωσης;
 δυνατότητα διείσδυσης

η να διαχειρίζεστε και να

η να διαχειρίζεστε και να
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Οι σκέψεις αυτές µπορούν επίσης να συµπυκνωθούν σε τρεις λέξεις-
κλειδιά: διαχείριση, πλεονεκτήµατα και κέρδη. Κάθε επιχείρηση που
αναζητά επιχειρηµατικά κεφάλαια θα διαπιστώσει ότι η επένδυση θα
πραγµατοποιηθεί µόνο αν ο επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων
βεβαιωθεί ότι η επιχειρηµατική ιδέα πληροί αυτά τα τρία κριτήρια.

Για σας, ως επιχειρηµατία, αυτό σηµαίνει ότι, εξαρχής, πρέπει να είστε
προετοιµασµένοι να αξιολογείτε συνεχώς το επιχειρηµατικό σας σχέδιο, τη
διάρθρωσή του, την παρουσίαση κ.λπ., µε βάση ένα και µόνο ερώτηµα:
ανταποκρίνονται τα σχέδιά σας στις τρεις λέξεις-κλειδιά; Το ερώτηµα αυτό
πρέπει να είναι ο αποκλειστικός φάρος που οδηγεί όλες σας τις
δραστηριότητες και θα πρέπει να είστε σε θέση να λέτε τις τρεις λέξεις-
κλειδιά ακόµη και στον ύπνο σας!

Πριν να παρουσιάσετε την ιδέα σας, πρέπει να σκεφθείτε ποιος θα είναι ο
υπεύθυνος της επιχείρησης, αν η επιχείρηση καλύπτει κάποια λειτουργία
στην αγορά και τι είναι αυτό που θα αποφέρει τα κέρδη. Υπάρχει και µια

ακόµη πρακτική ερώτηση, την οποία οι
περισσότεροι έχουν την τάση να
παραβλέπουν: πώς πιστεύετε ότι θα
διεισδύσετε στην αγορά, ενώ
ταυτόχρονα θα καταφέρετε να ασκείτε
την καθηµερινή διαχείριση της
επιχείρησής σας; Πώς θα µπει το νερό
στο αυλάκι; Αυτό που µε απλά λόγια
αποκαλείται «εκτέλεση». Ο επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων θα
ξεσκονίσει όλα αυτά τα ζητήµατα.

Για να αρχίσουµε, θα ήταν ίσως µια καλή ιδέα να προσπαθήσετε να
φανταστείτε τη σκληρή πραγµατικότητα αφού θα έχει αρχίσει η προσπάθεια
για την πραγµάτωση της ιδέας. Ίσως θα ήταν καλό να «ανησυχήσετε»
λιγάκι εκ των προτέρων. Αυτό µας κάνει συχνά να δούµε τον κόσµο µε µια
πιο ρεαλιστική µατιά. Θα µπορούσατε, παραδείγµατος χάριν, να θέσετε
στον εαυτό σας ορισµένα ακόµη βασικά ερωτήµατα:

� Πόσο µεγάλη είναι η εν δυνάµει αγορά για το προϊόν και/ή την
επιχείρησή µου;

� Από πού θα προέλθει ο τζίρος µου;
� Ποια είναι τα κόστη, ποια από αυτά είναι τα µεγαλύτερα και είναι λογικά;
� Θα γίνει κερδοφόρος η επιχείρηση και πότε;
� Ποια θα είναι η ταµειακή ροή;

Εάν δεν µπορείτε να απαντήσετε από µόνοι σας σ' αυτά τα ερωτήµατα,
αυτό σηµαίνει ενδεχοµένως ότι η ιδέα σας δεν είναι ακόµη βιώσιµη. Πρέπει
οπωσδήποτε να επισηµάνουµε ότι όλες οι επιχειρηµατικές ιδέες υπόκεινται
σε διαρκή ανάπτυξη· αυτό είναι ένα από τα βασικά πράγµατα που γνωρίζει
ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Σπάνια είναι δυνατόν να
γνωρίζουµε τα πάντα ή να αναγνωρίζουµε τις συνέπειες από την πρώτη

Το να συναντώνται οι
άνθρωποι είναι µια καλή
αρχή. Το να παραµένουν
µαζί είναι πρόοδος, αλλά
το να συνεργάζονται για
µεγάλο χρονικό διάστηµα
είναι σηµάδι επιτυχίας

Henry Ford
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ηµέρα. Για το λόγο αυτό, έχει σηµασία να ξανασκέφτεστε το σχέδιό σας και
να αµφισβητείτε την επιχειρηµατική σας ιδέα. Αν δεν το κάνετε εσείς, είναι
υποχρεωµένος να το κάνει ο επενδυτής. ∆εν είναι ο καλύτερος τρόπος για
να ξεκινήσετε µια συνεργασία το να θέλετε το ναι να είναι δεδοµένο εκ των
προτέρων. 

∆ιαχείριση

∆εν είναι τυχαίο ότι η λέξη διαχείριση είναι η πρώτη από τις τρεις λέξεις-
κλειδιά. Όταν ένας επενδυτής αξιολογεί ένα σχέδιο πρότασης, η διαχείριση
είναι µια από τις παραµέτρους στην οποία δίνει µεγάλη βαρύτητα. Για το
λόγο αυτό, δώσαµε µεγάλη έµφαση στο να περιγράψουµε τις απόψεις περί
διαχείρισης. Η µέθοδος διαχείρισης την οποία παρουσιάζει µια επιχείρηση
σε έναν επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν είναι ασήµαντο θέµα και
αυτό είναι, ασφαλώς, απόλυτα δικαιολογηµένο. 

Πολλοί λένε ότι το πιο πολύτιµο στοιχείο ενεργητικού µιας επιχείρησης
εξαφανίζεται µε το κλείσιµό της. Αυτό είναι σωστό, τουλάχιστον όταν
αναφερόµαστε σε επιχειρήσεις που βασίζονται στη γνώση, αλλά είναι πιο
αληθινό όταν µιλάµε για διαχείριση. Στις µικροµεσαίες επιχειρήσεις, οι
άνθρωποι συνεργάζονται στενά για να επιλύσουν πολλά προβλήµατα και,
σε τελική ανάλυση, αυτοί που παίρνουν τις αποφάσεις είναι οι άνθρωποι
πίσω στο παρασκήνιο. Αν η διαχειριστική σας οµάδα έχει την άριστη
σύνθεση, µπορεί να γίνουν θαύµατα, ενώ το λάθος πλήρωµα µπορεί να
βουλιάξει το καράβι. Ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων γνωρίζει
ότι όσο καλύτερη είναι η διαχείριση, τόσο µεγαλύτερη είναι η πιθανότητα να
έχει επιλέξει ένα βέβαιο νικητή. 

Τι είναι αυτό που κάνει µια καλή διαχειριστική οµάδα; Αναµφίβολα,
υπάρχουν τόσες απαντήσεις όσες είναι και οι επιχειρήσεις, αλλά υπάρχουν
πέντε ειδικά προβλήµατα στα οποία επικεντρώνεται ένας επενδυτής. Ως
επιχειρηµατίας, πρέπει να τα λάβετε υπόψη όταν διαλέγετε τα µέλη της
οµάδας σας. Όταν ένας επενδυτής διαβάσει την περιγραφή της διαχείρισης,
θα προσέξει τα ακόλουθα:

� ∆ιαθέτει η οµάδα τη σωστή ισορροπία; 
� Έχουν (αρκετή) πείρα;
� Υπάρχουν εχέγγυα ότι µπορούν να υλοποιήσουν το σχέδιο;
� Υπάρχουν ενδείξεις ότι έχουν εργασθεί και ότι θα συνεχίσουν να

εργάζονται σκληρά και µε αποφασιστικότητα; 
� Έχουν υλοποιήσει µε επιτυχία προηγούµενα επενδυτικά σχέδια;

Μπορεί να ακούγεται ως κοινοτοπία, αλλά για να επιτύχει ένα
επιχειρηµατικό σχέδιο πρέπει απλά να βρίσκονται οι σωστοί άνθρωποι
στην κατάλληλη θέση. Αυτά τα λόγια ισχύουν ιδιαίτερα για τις βιοµηχανίες
δυναµικής ανάπτυξης. Η βάση για την εισφορά κεφαλαίου είναι να πιστέψει
ο επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων ότι τα άτοµα που κρατούν το
πηδάλιο έχουν το διαµέτρηµα να υλοποιήσουν το επιχειρηµατικό σχέδιο. Η
εµπιστοσύνη στην οµάδα διαχείρισης είναι το άλφα και το ωµέγα. 
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Πώς συναρθρώνονται τα θέµατα της διαχείρισης, της συµµετοχής στο
εταιρικό κεφάλαιο και των προσδοκιών

Εάν δεν πρόκειται να υλοποιήσετε µόνος σας την επιχειρηµατική σας ιδέα,
είναι σηµαντικό εσείς και οι συνεργάτες σας να έχετε εξετάσει τη µελλοντική
διάρθρωση της διαχείρισης της επιχείρησής σας. Σε πάρα πολλές
νεοϊδρυόµενες επιχειρήσεις, η σύνθεση των οµάδων διαχείρισης και ο
καθορισµός αρµοδιοτήτων αφήνονται στην τύχη. Εάν δεν υπάρχει σαφής
διαχειριστική δοµή, υπάρχει κίνδυνος να βρεθεί ο λάθος άνθρωπος στη
λάθος θέση και, σε αυτή την περίπτωση, δεν είναι καθόλου εύκολο να τον
αποµακρύνετε!

Πολλές επιχειρήσεις ιδρύονται από καλούς φίλους ή ζευγάρια, γιατί είναι
ελκυστικό το να αρχίζετε κάτι καινούργιο µε έναν άνθρωπο στον οποίο
έχετε εµπιστοσύνη. Όµως αυτό σηµαίνει ότι όλοι ευελπιστούν να έχουν την
ίδια εξουσία. Οι περισσότεροι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων έχουν
τη γνώµη ότι οµαδική διαχείριση απλά σηµαίνει ότι τα πράγµατα πρέπει να
γίνονται τόσες φορές όσα είναι και τα µέλη της οµάδας. Η αποτελεσµατική
διαχείριση δεν είναι δηµοκρατική. Το πλοίο έχει ένα µόνο καπετάνιο και το
ίδιο θα έπρεπε να συµβαίνει και µε µια επιχείρηση. Πριν ξεκινήσετε, θα
έπρεπε, συνεπώς, να συµφωνήσετε ποιος θα κρατάει το τιµόνι και στα
πάνω και στα κάτω που θα έλθουν. Ο επενδυτής περιµένει επίσης το άτοµο
αυτό να είναι και ο βασικός συνοµιλητής του. 

Κατά τη διαδικασία συγκρότησης, µπορεί επίσης να διαπιστώσετε ότι εσείς
απλά επιθυµείτε να είστε ο εµπνευστής της ιδέας και να αναθέσετε σε
κάποιον άλλο τη διαχείριση της επιχείρησης. Αυτό είναι απόλυτα θεµιτό·
όµως, θα πρέπει να εκφράσετε µε απόλυτη σαφήνεια αυτή σας την
επιθυµία. Η παραδοχή αυτή θα εµπνεύσει πάντοτε το σεβασµό ενός
επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων. 

Επειδή ακριβώς είναι δυνατόν να δηµιουργηθούν ατέλειωτα προβλήµατα
αν τα µέλη της διαχειριστικής οµάδας διαφωνούν µεταξύ τους, είναι
σηµαντικό να υπάρχει ένα σαφές και προκαθορισµένο σχέδιο εξόδου. Εάν
οι συνεργάτες δεν µπορούν να συµφωνήσουν προς ποια κατεύθυνση
πρέπει να κινηθεί η επιχείρηση, είναι απαραίτητο να υπάρχει ένα
προµελετηµένο σχέδιο για την αντιµετώπιση της κατάστασης. Οι διαφωνίες
και οι εκνευρισµοί θα απορροφήσουν ένα µεγάλο µέρος της ενέργειάς σας
και αυτό θα είναι ένα τεράστιο εµπόδιο στην πρόοδό σας.

Μια σαφής δήλωση προσδοκιών είναι επίσης σηµαντική όσον αφορά τη
διάρθρωση του κεφαλαίου της εταιρείας. Πάρα πολλές νέες επιχειρήσεις
δεν έχουν σαφή συµφωνία για αυτό το ζήτηµα. Φίλοι, συνάδελφοι ή µέλη
της οικογένειας, οι οποίοι έδωσαν καλές συµβουλές και βοήθησαν σε ένα
αρχικό στάδιο, συχνά θα σας πλησιάσουν αργότερα προσδοκώντας να
αποκτήσουν συµµετοχή (µειοψηφίας) στο µετοχικό κεφάλαιο. Και τότε είναι
πιθανό να υπάρξουν προβλήµατα και ψίθυροι δεξιά και αριστερά, εάν οι
προσδοκίες αυτές δεν ικανοποιηθούν, άσχετα από το αν τις βρίσκετε
λογικές ή όχι. Άνθρωποι µε καλές προθέσεις υπόσχονται συχνά πάρα
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πολλά και σε πολλούς ανθρώπους σε ένα πολύ πρόωρο στάδιο και αυτό
που ήταν µια καλή χειρονοµία θα στραφεί τελικά εναντίον σας. Η οσµή του
χρήµατος µπορεί να υπονοµεύσει την επιτυχία µιας επιχείρησης ανά πάσα
στιγµή.

Σιγουρευτείτε ότι ο κάθε ένας που συµµετέχει στην επιχείρηση έχει τις ίδιες
προσδοκίες για όλα τα θέµατα και µη δίνετε θολές υποσχέσεις για µερίδια
στα κέρδη και δικαιώµατα αγοράς µετοχών της εταιρείας. Μην υπόσχεστε
τίποτα σε κανέναν πριν να υπάρξει ένα συγκεκριµένο σχέδιο για το πώς θα
ωφεληθούν οι εργαζόµενοι και άλλοι από τη µελλοντική επιτυχία της
επιχείρησης. 

Ένα άλλο πρόβληµα που δηµιουργείται από τις υποσχέσεις για συµµετοχή
στο κεφάλαιο, δικαιώµατα αγοράς κ.λπ. είναι ότι αυτό αποµακρύνει το
κέντρο βάρους από τα ουσιώδη θέµατα. Το κίνητρο πάρα πολλών
επιχειρηµατικών σχεδίων βασίζεται σχεδόν αποκλειστικά στα δικαιώµατα
προαίρεσης και όχι στην ορθή διαχείριση.

Το δίδαγµα από όλα αυτά είναι, βέβαια, ότι το να γίνει µια οµάδα
διαχείρισης ιδανική οµάδα αποτελεί πρόκληση και απαιτεί συνεχή
προσπάθεια. ∆εν γίνεται µια κι έξω. Ασφαλώς, επειδή επιθυµείτε η
διαχειριστική οµάδα σας και εσείς οι ίδιοι να παραµείνετε µαζί, η πρώτη
προτεραιότητά σας είναι να επιλέξετε τους συνεταίρους σας πολύ
προσεκτικά, έτσι ώστε να υπάρξει ισορροπία στην οµάδα. Στη συνέχεια, θα
πρέπει να εργαστείτε προσεκτικά για να αναπτύξετε έναν τρόπο και ένα
πνεύµα διαχείρισης που να εξασφαλίζει ότι η διαχείριση της επιχείρησης θα
εξακολουθήσει να γίνεται µε διορατικότητα, αλλά χωρίς να χάνει τον
επιχειρησιακό της χαρακτήρα. Η προσπάθεια αυτή αποτελεί µεγάλη
πρόκληση για τις ταχέως αναπτυσσόµενες επιχειρήσεις, η διαχειριστική
οµάδα των οποίων πρέπει να λειτουργεί αποτελεσµατικά και να είναι ικανή
να προσαρµόζεται στις αλλαγές που επιφέρει η αγορά στην κατάσταση της
επιχείρησης.

Ισορροπηµένη διαχείριση

Η δηµιουργία µιας ισορροπηµένης διαχειριστικής οµάδας έχει γίνει µε την
πάροδο του χρόνου πηγή ατέλειωτης ανησυχίας για πολλούς
επιχειρηµατίες. Αν και είναι καλύτερη ιδέα να µοιράζεται κάποιος τα
καθήκοντα µε άλλους (όπως και συµβαίνει συνήθως), δεν είναι και τόσο
καλή ιδέα να έχουν όλοι τις ίδιες δεξιότητες και τα ίδια προσόντα. Οι
περισσότεροι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων εστιάζουν την
προσοχή τους στο αν τα µέλη µιας διαχειριστικής οµάδας κατέχουν ένα
ευρύ φάσµα ικανοτήτων. Η ποικιλία θεωρείται αρετή.

Μια ισορροπηµένη διαχειριστική οµάδα επιτρέπει σε µια επιχείρηση να
αντιµετωπίζει όλα τα είδη των προβληµάτων µαζί. Κατά συνέπεια, όλες οι
διαχειριστικές οµάδες πρέπει να αποτελούνται από µέλη που να διαθέτουν:

� Οξυδέρκεια και διορατικότητα (που πηγαίνει η επιχείρηση;)
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� Ικανότητες πωλήσεων και µάρκετινγκ (πώς θα πωλήσουµε το προϊόν;)
� Επιχειρησιακή εµπειρία (πώς εφαρµόζουµε τις αποφάσεις

αποτελεσµατικά;)

Σπάνια µπορούµε να βρούµε και τις τρεις αυτές ικανότητες συγκεντρωµένες
στο ίδιο πρόσωπο. Ένα διορατικό άτοµο µε ηγετικές ικανότητες δηµιουργεί
µια επιχείρηση, αλλά η δυνατότητα επιβίωσης της επιχείρησης µε ασφάλεια
απαιτεί επιχειρησιακή ικανότητα για την εφαρµογή αποφάσεων. Και οι δύο
αυτές ικανότητες είναι πάλι δώρο άδωρο, αν δεν υπάρχει κάποιος
προετοιµασµένος να αναλάβει την κοπιαστική δουλειά του σωστού
µάρκετινγκ. Η ορθή διαχείριση απαιτεί συνεχή γνώση ότι το άθροισµα των
λεπτοµερειών κάνει ένα βιώσιµο σύνολο. 

∆υστυχώς, δεν είναι ασύνηθες οι νεοϊδρυόµενες εταιρείες να εστιάζονται σε
µία µόνο από τις προαναφερθείσες πτυχές. Αυτό δεν είναι αρκετό, διότι
πάντα θα υπάρχει κάτι που δεν θα έχει γίνει, ανεξάρτητα από το αν έχετε
αποκτήσει επιχειρηµατικά κεφάλαια ή όχι. Ένας διορατικός επιχειρηµατίας
µπορεί να βρει έναν χρηµατοδότη που θα επενδύσει στην επιχείρησή του,
αλλά αν το προσωπικό δεν διαθέτει επιχειρησιακές ικανότητες και πόρους,
το επενδυτικό σχέδιο δεν έχει πολλές πιθανότητες να πάει παραπέρα από
το στάδιο της απλής υλοποίησης. Υπάρχουν αναρίθµητα παραδείγµατα
επιχειρηµατιών που είναι τόσο προσηλωµένοι στην τεχνολογία, ώστε
ξεχνούν ότι η επιχείρηση υπάρχει για να πουλήσει κάτι και όχι απλώς για
να αναπτύξει προϊόντα της τελευταίας λέξης της τεχνολογίας.

Είναι η πείρα απαραίτητη προϋπόθεση;

∆εν είναι µυστικό ότι οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων προτιµούν
να επενδύουν σε επιχειρήσεις µε προσωπικό που έχει ένα επιτυχηµένο
ιστορικό. Αν είστε αρκετά τυχεροί και έχετε τέτοια άτοµα στην οµάδα σας,
αυτό είναι πάντοτε ένα συν. Όµως, αν και η πείρα και η τεκµηριωµένη
επιτυχία θεωρούνται πάντα θετικό στοιχείο, δεν πρέπει να απελπίζεστε εάν
δεν είχατε µέχρι τώρα τον χρόνο να αποκτήσετε µεγάλη εµπειρία. Υπάρχει
ακόµη ελπίδα. Η ορθή διαχείριση βασίζεται σε µεγάλο βαθµό στις
ανθρώπινες ικανότητες. Έτσι, περιγράφοντας τη διαχειριστική σας οµάδα, η
ικανότητα να διεκπεραιώνονται οι υποθέσεις, η υποµονή και η σκληρή
εργασία είναι εξίσου σηµαντικά στοιχεία όσο και η επαγγελµατική επάρκεια.

Οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων αναζητούν πάντοτε δυναµικά
άτοµα που να µπορούν να επιλύουν προβλήµατα γιατί, όπως είναι φυσικό,
δεν είναι δυνατόν να περιορίζει κάποιος πάντοτε τις επενδύσεις του σε
σχέδια που τα διαχειρίζονται µόνο έµπειρα άτοµα. Αυτό είναι γνωστό σε
όλους. Όµως, οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων ενδιαφέρονται
γενικά να επενδύουν σε άτοµα που ξέρουν να φροντίζουν τον εαυτό τους.
∆είξτε τους, λοιπόν, ότι είστε δυναµικοί, εάν πράγµατι είστε.



Η ανάπτυξη της διαχειριστικής οµάδας

Εάν, κατά βάθος, συνειδητοποιείτε ότι η διαχειριστική οµάδα σας δεν έχει
εµπειρία σε συγκεκριµένους τοµείς, θα πρέπει να την αναζητήσετε σε
εξωτερικούς φορείς. Ένας καλός τρόπος δηµιουργίας ικανοτήτων και
τεχνογνωσίας είναι να καλέσετε άτοµα που διαθέτουν τα σωστά προσόντα

να συµπληρώσουν τη διαχειριστική οµάδα.
Αυτό µπορεί, παραδείγµατος χάριν, να
πραγµατοποιηθεί µε το να τους κάνετε
µέλη του διοικητικού συµβουλίου της
επιχείρησης, αλλά θα µπορούσε να
πραγµατοποιηθεί και µέσω µιας οµάδας
εξωτερικών συµβούλων στους οποίους θα
καταφεύγετε ανάλογα µε τις ανάγκες. Αυτό
µπορεί να είναι ιδιαίτερα χρήσιµο σε νοµικά
θέµατα και θέµατα λογιστικού ελέγχου και
ΤΠ. Κατά την επιλογή συµβούλων, θα ήταν
µια καλή ιδέα να επιλέξετε προσεκτικά

εταιρείες αλλά και µεµονωµένα άτοµα. Πρέπει να επιλέξετε συµβούλους
που έχουν εµπειρία συνεργασίας µε µικρές επιχειρήσεις. Πριν προσλάβετε
κάποιο σύµβουλο, µπορείτε να ζητήσετε συστάσεις από άλλες επιχειρήσεις
στις οποίες έδωσε συµβουλές σε ένα παρόµοιο στάδιό τους.

Οι περισσότερες νεοϊδρυόµενες επιχειρήσεις χρειάζονται συµβούλους και
θα είναι επιτυχία σας να τους κάνετε εταίρους στην πρωτοβουλία σας. Αυτό
αποτελεί ένδειξη για τον επενδυτή ότι διαθέτετε ένα δίκτυο και ότι είστε σε
θέση να πουλήσετε µια ιδέα. Ασφαλώς, δεν είναι εύκολο να προσελκύσετε
τις σωστές ικανότητες, ιδίως όταν είστε νέος και δεν διαθέτετε ένα καλά
εδραιωµένο δίκτυο. Απαιτείται συχνά σκληρή εργασία για να κερδίσετε την
υποστήριξη των κατάλληλων ανθρώπων για την επιχειρηµατική σας ιδέα.
Εάν δεν έχετε βρει συµβούλους ή κατάλληλα µέλη για το διοικητικό
συµβούλιο, µπορείτε να είστε ήσυχοι ότι ο επενδυτής θα έχει κάποιες
προτάσεις να σας κάνει.

Όταν η επιχείρηση είναι εταιρεία, πρέπει να έχει διοικητικό συµβούλιο και
αυτός µπορεί να είναι ένας επίσηµος και δεσµευτικός τρόπος για την
καθιέρωση επαφών µε συµβούλους. Αν και είναι σηµαντικό η διαχειριστική
οµάδα να έχει την κατάλληλη σύνθεση, είναι επίσης πολύ σηµαντικό να έχει
η επιχείρηση τα σωστά άτοµα στο διοικητικό συµβούλιο. Κατά την επιλογή
των µελών του διοικητικού συµβουλίου, αναζητείστε άτοµα που έχουν την
ικανότητα της επικοινωνίας και να δίνουν συµβουλές. Στα µάτια ενός
επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων, καλό µέλος ενός διοικητικού
συµβουλίου είναι το άτοµο που δέχεται µε ενθουσιασµό τη βασική
επιχειρηµατική ιδέα σας και που πιστεύει ότι µπορεί να σας βοηθήσει να τη
βελτιώσετε και να την κάνετε πολυτιµότερη. Εκτός από τις επαγγελµατικές
ικανότητες, ένα διοικητικό συµβούλιο πρέπει επίσης να έχει πείρα στη
διαχείριση, τη χρηµατοδότηση και το µάρκετινγκ.

∆ιαχείριση σηµαίνει να
κάνεις τα πράγµατα µε
το σωστό τρόπο.

Ηγετική ικανότητα
σηµαίνει να βρίσκεις
αυτά που πρέπει να
κάνεις.
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Όπως και η διαχειριστική οµάδα, κάθε µέλος του διοικητικού συµβουλίου
πρέπει να δίνει κατά προτίµηση µια νέα διάσταση στις δραστηριότητες του
διοικητικού συµβουλίου. Με τον τρόπο αυτό, ένα µέλος του διοικητικού
συµβουλίου αισθάνεται ότι συµβάλλει διαρκώς στην αναβάθµιση της
επιχείρησης και εσείς έχετε εξασφαλίσει ότι απασχολείται πλήρως.
∆υστυχώς, υπάρχουν πάρα πολλά διοικητικά συµβούλια παραδοσιακών
επιχειρήσεων τα µέλη των οποίων δεν µπορούν να καλύψουν τα
απαιτούµενα διαχειριστικά καθήκοντα και λειτουργούν κυρίως ως επόπτες.
Αυτό δεν συµβάλλει κατά κανένα τρόπο στην ανάπτυξη της επιχείρησης,
ούτε από την πλευρά των µετόχων ούτε από την πλευρά της εταιρείας. 

Επιπλέον, και οι εξωτερικοί σύµβουλοι και τα µέλη του διοικητικού
συµβουλίου έχουν καθήκον να είναι η συµµετοχή τους στις συνεδριάσεις
εποικοδοµητική και να είναι διαθέσιµοι να σας βοηθήσουν και να δώσουν
συµβουλές στα διαστήµατα ανάµεσα στις συνεδριάσεις. 

Όσον αφορά τους νοµικούς, οι οποίοι συχνά βρίσκουν τρόπο να µπαίνουν
στα διοικητικά συµβούλια, αξίζει πάντοτε να εξετάσετε κατά πόσο η
συνεργασία τους µε την εταιρεία πρέπει να έχει τη µορφή µιας διευθυντικής
θέσης. Ευτυχώς, έχουν το καλό ότι µπορείτε πάντοτε να απευθυνθείτε σε
αυτούς όταν χρειάζεστε νοµική συνδροµή, γι’ αυτό το να έχετε έναν
δικηγόρο στο διοικητικό συµβούλιο, απλά και µόνο επειδή είναι δικηγόρος,
δεν είναι αναγκαστικά µια καλή ιδέα. Κατά κανόνα, αυτό δεν εξυπηρετεί τον
επιχειρησιακό στόχο τα επιχείρησης. 

∆ιαρκή κέρδη

Όσο σηµαντική και αν είναι η διαχειριστική οµάδα, η βάση κάθε
επιχειρηµατικής ιδέας είναι, ασφαλώς, να υπάρχει ένα προϊόν που µπορεί
να πουληθεί και να υπάρχει η κατάλληλη οµάδα-στόχος. Οι καλύτερες ιδέες
στον κόσµο δεν πετυχαίνουν και πολλά, εάν δεν υπάρχει κανείς που να
θέλει να ξοδέψει χρήµατα γι’ αυτές. Όταν ένας επενδυτής αξιολογεί µια
επιχειρηµατική ιδέα, δίνει πολύ µεγάλο βάρος στο να µπορεί η ιδέα αυτή να
αποφέρει διαρκή οφέλη για τους πελάτες στην αγορά στην οποία έχετε την
πρόθεση να δραστηριοποιηθείτε. Η δυναµική σας στην αγορά πρέπει να
είναι καλή, τόσο σε άµεση όσο και σε µακροπρόθεσµη προοπτική. 

Ορισµένοι νοµίζουν ότι χρειάζεται ειδική ικανότητα για να διακρίνει κάποιος
ένα κενό στην αγορά και ότι η επιτυχία πάντοτε εξαρτάται από ένα
συγκεκριµένο βαθµό τύχης, ιδίως όσον αφορά τα καινοτόµα προϊόντα. ∆εν
είναι όµως σίγουρο ότι αυτό είναι και το σωστό. Αυτό που κάνει την
ουσιαστική διαφορά είναι η καλή γνώση της αγοράς. Όσο καλύτερα
γνωρίζετε τους πελάτες σας και τη συµπεριφορά τους, τους ανταγωνιστές
και τα προϊόντα τους, τόσο περισσότερες πιθανότητες έχετε να
δηµιουργήσετε διαρκή οφέλη στην αγορά και να αποκτήσετε επιχειρηµατικά
κεφάλαια. 

Γενικά, είναι πολύ καλή ιδέα να κάνετε διεξοδική έρευνα αγοράς πριν να
αποταθείτε σε έναν επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Θα είστε πολύ
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περισσότερο πειστικός όταν θα υποβάλετε αίτηση, εάν διαθέτετε διεξοδική
γνώση της αγοράς και των ανταγωνιστών σας. Εξάλλου, αυτό είναι και
µέρος της προπαρασκευαστικής εργασίας που περιµένει από σας ο
επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων να έχετε κάνει πριν να αναζητήσετε
επιχειρηµατικά κεφάλαια. Η βαθιά γνώση της αγοράς χρησιµεύει επίσης και
στο να ελαχιστοποιήσετε το δικό σας κίνδυνο, τον κίνδυνο να
αντιµετωπίσετε εκπλήξεις. ∆εν υπάρχει τίποτα πιο απογοητευτικό από το
να έχετε εξαντλήσει µεγάλο µέρος της ενέργειάς σας για να τοποθετηθεί το
προϊόν πάνω στο ράφι, µόνο και µόνο για να µαζέψει σκόνη. 

Από πού θα έρθει το χρήµα; Από τους πελάτες ασφαλώς!

Αν και µπορεί να φαίνεται σχετικά απλό, είναι συχνά πάρα πολύ δύσκολο
για πολλούς επιχειρηµατίες να εξηγήσουν γιατί οι πελάτες πρέπει να
προτιµήσουν τα δικά τους προϊόντα. Πολλές επιχειρηµατικές απόψεις
δείχνουν σηµάδια ότι ο επιχειρηµατίας είναι υπνωτισµένος µε την ιδέα ότι
το δικό του προϊόν είναι άριστο. Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα ο
ενδιαφερόµενος να είναι τελείως αδύναµος να δει απλά πράγµατα τα οποία
είναι αντίθετα µε αυτά που θέλει ο πελάτης. Αυτή η νοοτροπία δεν είναι
αποδεκτή από έναν επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων. 

Να θυµάστε ότι οι πελάτες είναι ένα από τα καθοριστικότερα κριτήρια
επιτυχίας της επιχείρησής σας και οφείλετε να πείσετε τον επενδυτή ότι δεν
πρέπει να αµφιβάλλει ότι θα υπάρξουν αγοραστές. 

Εξετάζοντας την περιγραφή της αγοράς που θα κάνετε, ένας επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων περιµένει από σας να ξέρετε µε ακρίβεια τα
ακόλουθα στοιχεία για τους (δυνητικούς) πελάτες σας:

� Ποιοι είναι οι πελάτες και πού είναι; 
� Ποια είναι η αγοραστική τους δύναµη; Είναι αρκετά µεγάλη;
� Πόσα είναι διατεθειµένοι να πληρώσουν;

Είναι προφανές ότι οφείλετε να γνωρίζετε πού θα βρείτε τους δυνητικούς
πελάτες σας. ∆ιαφορετικά, δεν µπορείτε να προσανατολίσετε το µάρκετινγκ
σας προς την κατεύθυνσή τους. Είναι όµως εξίσου σηµαντικό το να
γνωρίζετε πώς θα φθάσετε στους πελάτες σας έχοντας επίγνωση του

κόστους. Όταν εξετάζετε το ζήτηµα της
αγοραστικής δύναµης, είναι σηµαντικό να
σκεφθείτε αν διαθέτουν τα χρήµατα να
αγοράσουν το προϊόν σας και αν υπάρχει
επαρκής ζήτηση. Τελευταίο, αλλά όχι και
λιγότερο σηµαντικό, πρέπει να γνωρίζετε τις
προτιµήσεις της οµάδας πελατών σας.
∆ηλαδή τι είναι αυτό που τους κάνει να

τι
σ

Οι αγορές µοιάζουν
µε τα αλεξίπτωτα:
λειτουργούν µόνο
όταν είναι ανοικτές

W.H. Hansen
όποι εξεύρεσης επιχειρηµατικών κεφαλαίων      20        Ιδέες και απόψεις ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

προτιµούν ένα προϊόν αντί για κάποιο άλλο.
Έχει εξαιρετικά µεγάλη σηµασία να γνωρίζετε

ς προτιµήσεις, εάν θα επιθυµούσατε αργότερα να προσφέρετε
υµπληρωµατικά προϊόντα ή υπηρεσίες. 
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Υπάρχουν ενδεχοµένως και άλλα κριτήρια επιτυχίας στην αγορά τα οποία
αξίζει να εξετάσετε. Οι νέες επιχειρήσεις, παραδείγµατος χάριν, εξαρτώνται
συχνά από νέες τεχνολογίες, είτε διότι εισάγουν µια τεχνολογία είτε επειδή η
ανάπτυξη και επιτυχία µιας επιχείρησης εξαρτάται από το κατά πόσο οι
νέες τεχνολογίες θα γίνουν αποδεκτές και θα κερδίσουν έδαφος (π.χ.
επιχειρήσεις WAP). Τίθεται το ερώτηµα πόσο πιθανό είναι να αγκαλιάσουν
οι πελάτες τις τεχνολογίες;

Αν ψάχνετε πληροφορίες για πελάτες, συχνά µπορείτε να βοηθηθείτε από
άλλες έρευνες αγοράς, επίσηµες στατιστικές ή στατιστικές για οµάδες
στόχου. Θα µπορούσατε επίσης να πληρώσετε για έρευνα αγοράς, πρέπει
όµως να είστε προσεκτικοί ότι το δείγµα της έρευνας είναι πράγµατι
αντιπροσωπευτικό. 

Όπως αναφέραµε προηγουµένως, προκαλεί κατάπληξη ότι πολλοί
θεωρούν βέβαιο πως, µόλις παρουσιάσουν ένα επενδυτικό σχέδιο, οι
πελάτες θα έλθουν τρέχοντας. Ότι «αυτό είναι αυτονόητο». Μπορεί να έχετε
δίκαιο. Όµως οι περισσότεροι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν
δέχονται τέτοια επιχειρήµατα, εκτός και αν έχετε την τύχη να συναντήσετε
κάποιον ο οποίος διαθέτει ειδικές γνώσεις στον τοµέα σας. 

Επιχειρηµατικός κλάδος και ανταγωνισµός

Όπως οφείλετε να έχετε µια αναλυτική και ρεαλιστική στάση απέναντι στην
οµάδα πελατών σας, πρέπει επίσης να λαµβάνετε υπόψη µε ποιο τρόπο
ενδέχεται να αντιδράσουν οι ενδεχόµενοι ανταγωνιστές της αγοράς στους
τοµείς στους οποίους θα ανταγωνίζεται το προϊόν σας. Οι ανταγωνιστές
είναι ένα ανυπέρβλητο εµπόδιο, ακόµη και αν έχετε ένα µοναδικό προϊόν.
Σε σπάνιες περιπτώσεις θα έχετε όλη την αγορά δική σας. Αξιολογώντας
τον επιχειρηµατικό κλάδο και τους εν δυνάµει ανταγωνιστές, ένας
επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων θα εστιάσει την προσοχή του
πρώτα στα ακόλουθα ερωτήµατα:

� Ποιο είναι το µέγεθος και το εύρος του τοµέα;
� Ποιοι είναι οι στενότεροι ανταγωνιστές;
� Ποια είναι η ευρωστία του τοµέα;
� Υπάρχουν δυνατότητες κατανοµής της αγοράς; (παραγωγή ειδικού

προϊόντος).

Επειδή ακριβώς είστε νέοι στην αγορά, πρέπει να γνωρίζετε τους εχθρούς
όπως και τους φίλους σας. Συχνά, ένας επενδυτής επιχειρηµατικών
κεφαλαίων θα δείξει µεγάλο ενδιαφέρον για το αν η επιχείρησή σας διαθέτει
τη µεγαλύτερη δυναµική σε ένα τµήµα της αγοράς ή σε µια αγορά
εξειδικευµένου προϊόντος στην οποία προτίθεστε να δραστηριοποιηθείτε.
∆ιαφορετικά, δεν θα αποκτήσετε ποτέ καµία ευκαιρία και η επένδυση θα
σπαταληθεί. Μπορείτε επίσης να είστε σίγουροι ότι οι ανταγωνιστές σας θα
σας παρακολουθούν συνεχώς όταν θα έχετε διεισδύσει στην αγορά. Γιατί
λοιπόν δεν αρχίζετε πρώτοι εσείς να τους παρακολουθείτε; 
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Μοναδικότητα και µάχη για µια θέση στην αγορά

Πολλοί επιχειρηµατίες έχουν τη λανθασµένη άποψη ότι οι επενδυτές
επιχειρηµατικών κεφαλαίων ενδιαφέρονται µόνο να επενδύουν σε µια
επιχείρηση που διαθέτει ένα µοναδικό προϊόν ή σε µια ανεπανάληπτη
επιχειρηµατική ιδέα. Αυτό όµως δεν είναι αλήθεια. Ναι, οι επενδυτές
επιχειρηµατικών κεφαλαίων επιθυµούν πράγµατι να βλέπουν νέες ιδέες και
κάθε ιδέα πρέπει να είναι επαρκώς µοναδική, αυτό όµως δεν σηµαίνει ότι οι
επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων επενδύουν µόνο σε «επιχειρήσεις
εφευρετών». 

Για έναν επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων, µια επιχειρηµατική ιδέα που
αξιοποιεί µε µέγιστο τρόπο ένα υπάρχον προϊόν, διαδικασία ή υπηρεσία
έχει την ίδια δυναµική µε µια νέα επαναστατική επιχείρηση· αρκεί να
υπάρχει αρκετά µεγάλη αναπτυξιακή δυναµική. Αυτό σηµαίνει ότι οι
επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν είναι ιδιαίτερα ενθουσιώδεις µε
επιχειρηµατικές ιδέες οι οποίες απλά αντιγράφουν ήδη υπάρχουσες ιδέες ή
είναι, από ορισµένες απόψεις, πολύ παρόµοιες µε υφιστάµενα προϊόντα.
Αυτό κάνει δύσκολη την απόκτηση µεριδίων της αγοράς και συχνά
λειτουργεί σαν πρόσκληση για έντονη ανταγωνιστική αντίδραση. 

Οι περισσότεροι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν επιθυµούν να
εισέλθουν σε ένα τόσο σκληρό αγώνα δρόµου µε τους ανταγωνιστές,
εφόσον οι πιθανότητες επιτυχίας είναι αντιστρόφως ανάλογες µε τον αριθµό
των συµµετεχόντων. Αυτό θα µπορούσε επίσης να σηµαίνει ότι η
επιχείρηση έχει ελάχιστο ελεύθερο χώρο ανάπτυξης. Ειδικότερα, εάν οι
ανταγωνιστές σας είναι γερά εδραιωµένοι και κατέχουν µεγάλα µερίδια της
αγοράς, ενδέχεται να είναι δύσκολη η προσέλκυση επενδυτών. Ακόµη και
αν θεωρείτε ότι µόλις έχετε εφεύρει ένα λειτουργικό σύστηµα ανώτερο από
τα Windows της Microsoft, είναι απίθανο ένας επενδυτής επιχειρηµατικών
κεφαλαίων να επενδύσει σε µια αγορά όπου τα µεγάλα «κεφάλια» θα
κάνουν ό,τι περνάει από το χέρι τους για να σας κάνουν πέρα τη στιγµή
που θα "σκάσετε µύτη" στην αγορά. 

Το κόσµηµα πάνω στο στέµµα: τα κέρδη

Σε τελική ανάλυση, το ουσιαστικό ζήτηµα
είναι τα κέρδη· τόσο για σας όσο και για
τον επενδυτή. Εντούτοις, εάν έχετε
αποκτήσει ένα διαρκές ανταγωνιστικό
πλεονέκτηµα και διαθέτετε µια καλή
διαχειριστική οµάδα, οι επενδυτές, έχοντας
ένα καλό επιχειρηµατικό σχέδιο στο χέρι,
θα είναι συνήθως ικανοί να µετατρέψουν
τα οράµατα σε ένα οικονοµικό σχέδιο που
θα αποφέρει ικανοποιητικά κέρδη.

Ασφαλώς, δεν πρέπει να θεωρείτε δεδοµένο ότι τζίρος και κέρδος
πηγαίνουν µαζί. Μπορεί ο κύκλος εργασιών να µην φέρει αµέσως την
επιχείρησή σας σε θέση που να παρουσιάζει καθαρά κέρδη. Ο επενδυτής

Εάν δεν σας σέβονται οι
ανταγωνιστές σας, δεν θα
σας σεβαστούν ούτε οι
πελάτες σας.

Μην υποτιµάτε ποτέ τον
ανταγωνισµό στη µάχη για
το µερίδιο της αγοράς.
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θα δώσει, συνεπώς, µεγάλη προσοχή στο κατά πόσο το οικονοµικό σκέλος
της ιδέας έχει συνοχή. ∆ιαφορετικά, η επένδυσή του δεν θα είναι
κερδοφόρα. Ορισµένα από τα βασικά ερωτήµατα είναι:

� Είναι η ταµειακή ροή υπό έλεγχο;
� Είναι τα κόστη λογικά;
� Θα υπάρξουν ενδεχοµένως ειδικές δαπάνες στο µέλλον;

Η οικονοµική διαχείριση απαιτεί πρώτα απ’ όλα πειθαρχία, η οποία είναι µια
από τις αρετές που ο επενδυτής περιµένει να έχουν οι εν δυνάµει
συνεργάτες του. Αν και οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων ζητούν τα
οικονοµικά να είναι υπό έλεγχο, αυτό δεν σηµαίνει ότι οφείλετε να
διαχειρίζεστε τα πάντα µόνος σας. 

Για ορισµένους επιχειρηµατίες, η οικονοµική διαχείριση είναι κάτι το
τροµακτικό. Ιδιαίτερα, εάν αισθάνεστε ότι το ισχυρό στοιχείο σας είναι
κάπου αλλού, π.χ. στην τεχνογνωσία των τεχνικών εφαρµογών. ∆εν πρέπει
όµως να χάνετε το ηθικό σας, υπάρχει πάντοτε βοήθεια, π.χ. µε τη µορφή
λογιστών ή άλλων οικονοµικών συµβούλων. Θα ήταν ενδεχοµένως
απαραίτητο να συµπληρώσετε αµέσως τη διαχειριστική οµάδα µε ένα
άτοµο που έχει εµπειρία σε οικονοµικά θέµατα.

Τι πρέπει να κάνετε;

Τώρα γνωρίζετε τα πάντα για τις µεθόδους εργασίας των επενδυτών
επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Τι γνωρίζετε όµως για τις δικές σας; Εάν
υπάρχει µία συµβουλή την οποία αξίζει να συγκρατήσετε, αυτή είναι ότι
πρέπει να εξετάζετε µε κριτικό πνεύµα τη δική σας επιχειρηµατική ιδέα.
Προσπαθήστε να αµφισβητήσετε τη βιωσιµότητα της ιδέας και βάλτε τον
εαυτό σας στη θέση του συνεργάτη σας, πριν να παρουσιάσετε την ιδέα σε
έναν πιθανό επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Πάρα πολλοί
επιχειρηµατίες δεν αντιµετωπίζουν µε τη δέουσα κριτική διάθεση τις δικές
τους επιχειρηµατικές ιδέες, µε αποτέλεσµα να µην αποκτούν επιχειρηµατικά
κεφάλαια ή κάποια άλλη στήριξη για να εφαρµόσουν τα οράµατά τους στην
πράξη.

Το να επιδεικνύετε  κριτικό πνεύµα δεν σηµαίνει ότι παύετε να πιστεύετε
στην ιδέα σας. Ασφαλώς, πρέπει να πιστεύετε σε αυτήν, αλλά µπορείτε να
εξοικονοµήσετε πολύ χρόνο και πόρους εάν, σε ένα έγκαιρο στάδιο,
εξετάσετε µε τα κριτήρια της επιτυχίας τη δική σας επιχειρηµατική ιδέα. 

Πρέπει να εξασκηθείτε στο να εξηγείτε την επιχειρηµατική ιδέα σας σε
ανθρώπους που δεν τη γνωρίζουν. Πόσο χρόνο θα χρειαστείτε να
µεταδώσετε την ιδέα σας σε ξένους και ποια πτυχή είναι εκείνη που
δυσκολεύονται να κατανοήσουν; Οι ερωτήσεις που σας θέτουν είναι συχνά
ένας καλός δείκτης των πτυχών που χρειάζονται µια δεύτερη σκέψη. Θα
πρέπει επίσης να προσπαθήσετε να βάλετε τον εαυτό σας στη θέση του
επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Έχει πολλές εναλλακτικές επιλογές
και θα προσπαθήσει να διατυπώσει λογικά επιχειρήµατα εναντίον του να
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επενδύσει στη δική σας επιχείρηση. Εάν µπορείτε να καταρρίψετε τα
επιχειρήµατά του µε παρόµοια λογική, τότε το σχέδιό σας θα έχει
µεγαλύτερη ευκαιρία. Θα ήταν καλή ιδέα να κάνετε ένα δικό σας κατάλογο
µε τα ισχυρά στοιχεία και τις αδυναµίες της επιχειρηµατικής σας ιδέας.
Φτιάξτε ένα πίνακα µε δύο στήλες και συµπληρώστε όσο το δυνατόν
περισσότερους σηµαντικούς παράγοντες που ταιριάζουν στην περίπτωση.
Συγκρίνετε τις δύο πλευρές και εντοπίστε που πρέπει να παρέµβετε,
δηλαδή εκεί όπου διαπιστώσατε ότι έχετε ελλείψεις.

Αν πάλι σας είναι δύσκολο να κάνετε αυτή την εξέταση µόνοι σας, σας
συνιστώ να βρείτε συνεργάτες µε κριτικό πνεύµα (που δεν πρέπει να είναι ο
επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων!) οι οποίοι θα µπορέσουν να σας
βοηθήσουν να διεκπεραιώσετε αυτή την εργασία και θα σας προσφέρουν
εποικοδοµητική κριτική. Το τελευταίο στοιχείο είναι αυτό που έχει
καθοριστική σηµασία. Ωστόσο, µην διαλέξετε κάποιον που έχει την τάση να
κάνει πλάκα µαζί σας, αλλά βρείτε κάποιον που θα σας µεταδώσει κάτι από
τη σκέψη του. Είναι καλύτερος σύµβουλος αυτός που έχει ισχυρή αντίθετη
άποψη από αυτόν που λέει σε όλα ναι. 

Τέλος, είναι απόλυτα θεµιτό να δείτε τι έχουν κάνει και κάποιοι άλλοι. ∆εν
είναι ανάγκη να αρχίσετε από το µηδέν, εάν µπορείτε να βρείτε βοήθεια σε
λύσεις που έδωσαν άλλοι προηγουµένως. Ψάξτε για έµπνευση. 
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Κεφάλαιο 3

Το επιχειρηµατικό σχέδιο

Κατά καιρούς τίθεται σε επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων η ερώτηση:
«Είναι πράγµατι απαραίτητο να ξοδεύεται χρόνος για την προετοιµασία
ενός επιχειρηµατικού σχεδίου;» Η απάντηση είναι ένα κατηγορηµατικό ναι!
Η ύπαρξη επιχειρηµατικού σχεδίου είναι απολύτως απαραίτητη, εάν θέλετε
να έχετε ευκαιρία να συγκεντρώσετε επιχειρηµατικά κεφάλαια. ∆εν αρκεί να
έχετε το σχέδιο στα µυαλό σας, το σχέδιο θα πρέπει να είναι γραπτό και θα
πρέπει να το παραδώσετε τυπωµένο.

Αν έχετε ικανοποιήσει αυτή την απαίτηση, δεν υπάρχουν καθορισµένοι
κανόνες για το περιεχόµενο ενός επιχειρηµατικού σχεδίου. Βασικά, αυτό
που µετράει είναι να πουλήσετε την ιδέα σας στον επενδυτή µε τον πλέον

ενδεδειγµένο, κατάλληλο και αξιόπιστο
τρόπο. Ένα επιχειρηµατικό σχέδιο µπορεί
να είναι κάλλιστα σύντοµο και 15 έως 20
σελίδες είναι απόλυτα επαρκείς. Θα πρέπει
να εστιάζεται στα βασικά, να έχει µια
λογική δοµή και να είναι κατανοητό. Πρέπει
να αντιµετωπίζει τα προβλήµατα στα ίσια
και να προτείνει ρεαλιστικές λύσεις.
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Τα σχέδια δεν είναι το
παν, αλλά ο σχεδιασµός
είναι. Οι νίκες σπάνια
οφείλονται στην τύχη,
αλλά συχνά οφείλονται
στην επίπονη
προετοιµασία.
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να επιχειρηµατικό σχέδιο είναι κάτι περισσότερο από «διαφηµιστικό
λικό». Είναι για σας, ως διαχειριστή και επιχειρηµατία, ένα εργαλείο
ιαχείρισης. Με δυο λόγια, δεν µπορείτε να διαχειριστείτε µε επιτυχία και
αχύτητα µια αναπτυσσόµενη επιχείρηση χωρίς σχέδιο. Ένα επιχειρηµατικό
χέδιο δεν ολοκληρώνεται ποτέ, αλλά είναι ένα έγγραφο σε συνεχή
νάπτυξη – ένα έγγραφο που σας αναγκάζει να σκέφτεστε και να
ργανώνετε τις ενέργειές σας. Αυτό είναι ακριβώς το στοιχείο που κάνει την
ροετοιµασία του επιχειρηµατικού σχεδίου µια άριστη διαδικασία µάθησης,
νεξάρτητα από το αν επιθυµείτε ή όχι να συγκεντρώσετε επιχειρηµατικά
εφάλαια.

τόχος αυτού του κεφαλαίου δεν είναι να αποτελέσει έναν πλήρη οδηγό για
ην προετοιµασία του τέλειου επιχειρηµατικού σχεδίου. Υπάρχουν άλλα
ιβλία που ασχολούνται µ' αυτό το θέµα διεξοδικότερα. Στόχος του είναι να
ας παρουσιάσει µια γενική εισαγωγή για ορισµένα βασικά θέµατα τα
ποία ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων θα περιµένει από σας
α περιλάβετε στο επιχειρηµατικό σας σχέδιο. Αυτά τα βασικά θέµατα είναι:

 Επιχείρηση και επιχειρηµατικό σχέδιο
 Ρόλος του επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων
 Περιγραφή της αγοράς
 ∆ιαχείριση
 Βασικά οικονοµικά δεδοµένα
 Συνοπτική παρουσίαση 
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Επιχείρηση και επενδυτικό σχέδιο

Το πρώτο πράγµα που πρέπει να περιλαµβάνει ένα επιχειρηµατικό σχέδιο
είναι η περιγραφή της επιχείρησης και του σχεδίου. Η περιγραφή αυτή
πρέπει να παρουσιάζει µια σύντοµη ανασκόπηση του σχεδίου και δεν
πρέπει, κατά κανόνα, να υπερβαίνει τη µία σελίδα. Η περιγραφή πρέπει να
περιέχει τις εξής πληροφορίες:

� Ποιος είναι πίσω από το σχέδιο;
� Τι κάνει η επιχείρηση;
� Ποιοι είναι οι στόχοι και τα οράµατα της επιχείρησης;

Αυτό µπορεί να φαίνεται εύκολο, αλλά, αναµφίβολα, η περιγραφή της
επιχείρησης και του σχεδίου είναι ένα από τα καθοριστικά στοιχεία για να
εξασφαλίσετε επιχειρηµατικά κεφάλαια. Μια καλή περιγραφή αποτελεί
µεγάλο µέρος της προσπάθειας να «πουλήσετε» το σχέδιό σας. Για το λόγο
αυτό, θα πρέπει να προσπαθήσετε πολύ να εκφραστείτε µε όσο το δυνατόν
µεγαλύτερη σαφήνεια.

Η βάση της περιγραφής πρέπει να είναι, ασφαλώς, τα ισχυρά στοιχεία της
επιχείρησής σας. Είναι σηµαντικό να περιγράψετε σε τι είστε πράγµατι
καλοί, που σηµαίνει τι µπορείτε πράγµατι να κάνετε και ποιες ευκαιρίες θα
εξασφαλίσει αυτό για την επιχείρησή σας στην αγορά. 
∆ώστε ιδιαίτερη έµφαση στους στόχους σας: Τι θέλετε να πετύχετε και ποια
είναι τα κριτήρια τα επιτυχίας σας; Θα ήταν επίσης σκόπιµο να πείτε σ' αυτό
το σηµείο τι περιµένετε να συµβεί όταν η επιχείρησή σας πετύχει τους
στόχους σας. Πρέπει να θυµάστε ότι αυτό ακριβώς είναι το σηµείο στο
οποίο ο επενδυτής θα αποκοµίσει τα οφέλη της επένδυσής του (ο τεχνικός
όρος για το σηµείο αυτό είναι η "έξοδος").

Ο ρόλος του επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

Αφού περιγράψετε το σχέδιό σας, θα ήταν καλή ιδέα να περιλάβετε ένα
τµήµα που να ασχολείται ειδικά µε το ρόλο του επενδυτή επιχειρηµατικών
κεφαλαίων. Γιατί θα έπρεπε να επενδύσει στο σχέδιό σας και τι περιµένετε
από αυτόν να προσθέσει στην επιχείρησή σας;

Προκαλεί έκπληξη το πόσα πολλά επιχειρηµατικά σχέδια δεν περιγράφουν
το ρόλο του επενδυτή. Ρίχνουν όλο το βάρος στο να εξηγήσουν γιατί
χρειάζονται επιχειρηµατικά κεφάλαια και ξεχνούν τελείως να πουν τι θα
ήθελαν να προσθέσει στην επιχείρησή τους ο επενδυτής. Συχνά, ο
επενδυτής θα πρέπει να διαβάσει πίσω από τα γράµµατα για να καταλάβει
τι είδους ρόλο τον προορίζουν να διαδραµατίσει στο σχέδιο. Μην κρύβετε
αυτές τις πληροφορίες στο κείµενο, αλλά βγάλτε τις στο φως.

Όταν περιγράφετε το ρόλο του επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων,
προσπαθήστε να αποφύγετε την κοινότοπη έκφραση: «θα µπορούσαµε να
σας χρησιµοποιήσουµε ως ενεργό µέλος του διοικητικού συµβουλίου». Να
είστε απολύτως σίγουροι ότι κάθε επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων το
έχει ακούσει αυτό εκατοντάδες φορές και δεν θα εντυπωσιαστεί. Είναι
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απόλυτα θεµιτό, ασφαλώς, να επιθυµείτε να προσθέσετε ορισµένες
δεξιότητες στη διαχειριστική οµάδα, αλλά οι περισσότεροι επενδυτές
περιµένουν από σας να περιγράψετε µε περισσότερες λεπτοµέρειες το
ρόλο του επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων.

Περιγραφή της αγοράς

Το επιχειρηµατικό σχέδιο πρέπει επίσης να περιλαµβάνει ένα τµήµα που
να περιγράφει την αγορά η οποία θα εξυπηρετηθεί. Η περιγραφή της
αγοράς αποτελείται συχνά από αρκετές σελίδες, εφόσον πρέπει να
καλύπτει:

� τους πελάτες (συµπεριφορά, κατηγοριοποίηση των πελατών,
δυνατότητα επικοινωνίας και αγοραστική δύναµη)

� τους ανταγωνιστές (θέση και µερίδια της αγοράς)
� τα ανταγωνιστικά πλεονεκτήµατα
� τις τάσεις

Όπως περιγράφεται στο κεφάλαιο 2, είναι σηµαντικό να διαθέτετε καλή
γνώση της αγοράς, των πελατών και των ανταγωνιστών σας. Προφανώς, η
γνώση αυτή πρέπει να αντικατοπτρίζεται στο επιχειρηµατικό σας σχέδιο.
Μπορείτε να βασίσετε την περιγραφή της αγοράς σε ορισµένα από τα
σηµεία που αναλύσαµε προηγουµένως.

Επειδή οι επενδύσεις επιχειρηµατικών κεφαλαίων εστιάζονται στην
ικανότητα αντιµετώπισης κινδύνων, είναι σηµαντικό να αποδείξετε ότι
γνωρίζετε τους παράγοντες που µπορούν να κάνουν το σχέδιό σας να
επιτύχει ή να αποτύχει, µε άλλα λόγια τις παραδοχές για το επιχειρηµατικό
σας µοντέλο και τις µελλοντικές πωλήσεις. Όλα τα επιχειρηµατικά µοντέλα
εξαρτώνται από ορισµένους συντελεστές, όπως: βαθµός εξάρτησης από τις
νέες τεχνολογίες, φθίνουσα αγοραστική δύναµη, λίγες σε αριθµό αλλά
µεγάλες συµβάσεις, αποτελέσµατα έρευνας, κ.λπ. Έχει, εποµένως,
σηµασία να συνειδητοποιήσετε τις αδυναµίες και τις δυνατότητες του δικού
σας µοντέλου. Μια καλή έρευνα αγοράς είναι ένα ισχυρό εργαλείο, που θα
σας εξασφαλίσει την εκτίµηση του επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων,
του µελλοντικού σας εταίρου.

Βασικά, η περιγραφή της αγοράς που θα κάνετε πρέπει να προσδιορίζει τη
βάση της πελατείας και τη βάση των πωλήσεων της επιχείρησής σας. Πώς
θα υπάρξουν πωλήσεις και ανάπτυξη και ποιο ελπίζετε ότι θα είναι το
µέγεθος των πωλήσεών σας; Να είστε ρεαλιστικοί όταν κάνετε εκτιµήσεις.
Μην πιστεύετε ότι το 85% του συνόλου των δυνητικών πελατών θα τρέξουν
να συνωστιστούν στην επιχείρησή σας απλά και µόνο επειδή ανοίξατε.

Επίσης, η περιγραφή της αγοράς πρέπει να λαµβάνει υπόψη µε ποιο
τρόπο ενδέχεται να αντιδράσουν οι ανταγωνιστές σας, όταν εµφανιστείτε
στο προσκήνιο. Αν και δεν µπορείτε να πείτε µε βεβαιότητα µε ποιο τρόπο
θα αντιδράσουν οι ανταγωνιστές σας τη στιγµή που κάνετε εκτίµηση της
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αγοράς, µπορείτε ωστόσο να περιγράψετε
ποια θέση κατέχουν σήµερα σε σχέση µε
το προϊόν σας.

Κατά την περιγραφή του ανταγωνισµού,
έχει ιδιαίτερη σηµασία να εστιάσετε την
προσοχή σας στα δικά σας ανταγωνιστικά
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∆εν υπάρχει τίποτα σ'
αυτόν τον κόσµο που να
µην µπορεί κάποιος
άλλος να το παραγάγει
µε µεγαλύτερη
τελειότητα και να το
πουλήσει φθηνότερα.
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πλεονεκτήµατα. Σιγουρευτείτε ότι
περιγράφετε µε ακρίβεια γιατί το δικό σας
επιχειρηµατικό µοντέλο είναι το ανώτερο

την αγορά και τι είναι αυτό που θα σας δώσει τη δυνατότητα να
ιατηρήσετε αυτή τη θέση. Η περιγραφή αυτή θα σας αναγκάσει να
κτιµήσετε τους ανταγωνιστές σας. Προφανώς, το καλύτερο θα ήταν να
πορούσατε να τεκµηριώσετε τα σηµεία που αποτελούν τα µεγαλύτερα
µπόδια διείσδυσης στην αγορά, τους εµπορικούς φραγµούς ή τα τεχνικά
µπόδια σε σχέση µε το προϊόν σας. 

ίναι αυτονόητο ότι πρέπει να είστε πραγµατιστές όταν περιγράφετε την
γορά. ∆υστυχώς, όµως, οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων πολύ
υχνά βλέπουν επιχειρηµατικά σχέδια που προβλέπουν τον πρόωρο
αταποντισµό των ανταγωνιστών. Θα
ποστείτε τις συνέπειες, οι οποίες
νδέχεται να είναι σοβαρές, εάν
ποτιµήσετε τους αντιπάλους σας.
ίναι καλύτερο να τους
περεκτιµήσετε, γιατί αυτό θα
ετρήσει υπέρ σας.

ιαχείριση

ταν περιγράφετε τη διαχειριστική
µάδα, πρέπει να παρουσιάσετε την
ολυµορφία των δεξιοτήτων των
ελών της οµάδας. Μη γράφετε
ερισσότερα από µία σελίδα σχετικά
ε τη διαχείριση στο επιχειρηµατικό
ας σχέδιο, αλλά επισυνάψτε λεπτοµερή β
άθε ένα από τα µέλη της οµάδας. 
αρουσιάζουν επαρκή περιγραφή της «τ
ηµαίνει αναγκαστικά και µακροσκελής). Π
πενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων διαβ
ε τα βιογραφικά της διαχειριστικής οµάδα
έα σας, υπάρχει µεγάλη πιθανότητα να σ
ας, ακόµη και αν δεν µπορέσετε να είστ
χεδίου. Επειδή ακριβώς η διαχειριστική
ηµασία για τα συγκέντρωση επιχειρηµατ
ηµαντικό να περιγράψετε την εµπειρία 
µάδας. Αντί να τονίζετε τα ατοµικά προσό
Η περιγραφή της διαχείρισης
είναι ένα από τα
καθοριστικής σηµασίας µέρη
του επιχειρηµατικού
σχεδίου, αλλά όχι
αναγκαστικά και το
µεγαλύτερο σε µέγεθος.

Για να παρουσιάσετε µια
συνολική εικόνα, η
περιγραφή πρέπει να είναι
πάντοτε σύντοµη και
ακριβής.
πόψεις ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

ιογραφικά της µιας σελίδας για
Γενικά, οι επιχειρηµατίες δεν
έλειας οµάδας» (επαρκής δεν
ρέπει να θυµάστε ότι όταν ένας
άσει αυτό το τµήµα του σχεδίου
ς και είναι ενθουσιώδης για την
υνεχίσει να αξιολογεί το σχέδιό
ε σαφείς στα άλλα σηµεία του
 οµάδα έχει τόσο καθοριστική
ικών κεφαλαίων, είναι ιδιαίτερα
των µελών της διαχειριστικής
ντα, στα οποία ο χρηµατοδότης
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ενδέχεται να µην δώσει την ίδια βαρύτητα, είναι πολύ καλύτερο να
υπογραµµίσετε την εµπειρία και τις προηγούµενες επιδόσεις.

Αφού περιγράψετε τη διαχειριστική οµάδα, θα πρέπει να περιλάβετε µια
σύντοµη περιγραφή του διοικητικού συµβουλίου και της οµάδας των
συµβούλων, εφόσον υπάρχει. Θα πρέπει µόνο να αναφερθείτε στην
εµπειρία που έχει σχέση µε το επιχειρηµατικό σχέδιο. Τέλος, θα πρέπει να
αναφέρετε τους συµβούλους που έχετε επιλέξει.

Βασικά οικονοµικά δεδοµένα

Ο επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων πρέπει να έχει γενική εικόνα της
οικονοµικής κατάστασης της επιχείρησης ή του προϊόντος, τόσο την τωρινή
όσο και τη µελλοντική. Για το λόγο αυτό, το επιχειρηµατικό σας σχέδιο
πρέπει να περιλαµβάνει παρουσίαση των βασικών οικονοµικών
δεδοµένων, όπως:

� Μέχρι τώρα έξοδα.
� Προοπτικές κέρδους.
� Κεφάλαια που απαιτούνται τώρα και στο µέλλον.

Αυτό που έχει ιδιαίτερη σηµασία ως προς αυτό το θέµα είναι η µέθοδος
υπολογισµού του απαιτούµενου κεφαλαίου, που αποτελεί και τον πυρήνα
της αίτησής σας. Η εύκολη απάντηση είναι, ασφαλώς, ότι πρέπει να
ζητήσετε τόσα όσα χρειάζεστε. Ούτε περισσότερα ούτε λιγότερα. Η
λιγότερο εύκολη απάντηση είναι ότι πρέπει να ζητήσετε τόσο κεφάλαιο όσο
χρειάζεται η επιχείρησή σας για να πετύχει έναν ή περισσότερους
σηµαντικούς σταθµούς. Είναι πολύ ευκολότερο να αντλήσετε κεφάλαιο εκ
νέου όταν θα έχετε ήδη επιτύχει κάτι. Επειδή ακριβώς οι σηµαντικοί
σταθµοί µιας επιχείρησης έχουν σηµασία, πρέπει να περιγράψετε
προσεκτικά τον τρόπο εξέλιξης των κεφαλαιακών αναγκών σας.

Η εύκολη απάντηση αποκρύπτει µια σύνθετη πραγµατικότητα, που
σηµαίνει ότι συχνά ακολουθεί µια άλλη ερώτηση: υπάρχει ανώτερο ή
κατώτερο όριο για το κεφάλαιο για το οποίο θα υποβάλετε αίτηση; 

Ασφαλώς και υπάρχει. Προφανώς και οι ίδιοι οι επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων έχουν προϋπολογισµούς και επενδυτικές στρατηγικές µε βάση
τις οποίες αποφασίζουν σε πόσες επιχειρήσεις µπορούν να επενδύσουν
και πόσο µικρά ή µεγάλα ποσά µπορούν να διαθέσουν, αλλά αυτό δεν
πρέπει να σας εµποδίζει να ζητήσετε επιχειρηµατικά κεφάλαια.

Ορισµένοι πιστεύουν, εσφαλµένα, ότι εάν δηλώσουν περισσότερο από το
κεφάλαιο που χρειάζονται, το σχέδιό τους θα φανεί περισσότερο
ενδιαφέρον. Αυτό είναι λάθος. Ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων
ξοδεύει τον ίδιο χρόνο για να εκτιµήσει ένα επενδυτικό σχέδιο του 1 εκατ.
ευρώ και ένα σχέδιο των 5 εκατ. ευρώ. Αυτό που µετράει δεν είναι το
µέγεθος, αλλά η ουσία. Όταν κάνετε εκτιµήσεις, το καλύτερο είναι να είστε
λίγο συντηρητικοί. Αν ο προϋπολογισµός σας µοιάζει µε ευχολόγιο, δεν θα
τον πάρει κανείς στα σοβαρά. Μην προφασιστείτε ότι η επιχείρησή σας θα
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αποτιµάται σε 1 δισεκατ. ευρώ σε τρία χρόνια, αν δεν µπορείτε να το
θεµελιώσετε µε ορισµένα πολύ πειστικά στοιχεία!

Όσον αφορά τα έξοδά σας, πρέπει να θυµάστε ότι οι επενδυτές
επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν επιθυµούν, γενικά, να διαθέτουν τα
χρήµατά τους για την πληρωµή συµβούλων οι προηγούµενες συµβουλές
των οποίων δεν ωφέλησαν την επιχείρηση. Οι επιχειρήσεις που δεν
διαθέτουν αρκετά κεφάλαια για όλα τα στάδια συγκέντρωσης κεφαλαίου
(επιχειρηµατικό σχέδιο, αίτηση, έξοδα ταξιδιού, διαπραγµατεύσεις κ.λπ.),
συχνά δεν θα συγκεντρώσουν τελικά καθόλου κεφάλαια. Αποτελεί συνήθη
πρακτική οι επιχειρήσεις στις οποίες επενδύει ο επενδυτής επιχειρηµατικών
κεφαλαίων να πληρώνουν όλα τα έξοδα: παραδείγµατος χάριν, έξοδα για
τη συµφωνία εγγραφής εταιρικών µεριδίων, για τη συµφωνία εταίρων και
για κάθε συµφωνία και έρευνα που αφορά την επένδυση. Η πρακτική σε
αυτό το θέµα µπορεί να διαφέρει από τη µια ευρωπαϊκή χώρα στην άλλη.

Όταν υπολογίζετε τα βασικά οικονοµικά δεδοµένα, πρέπει να είστε
συνεπείς ως προς τον τρόπο που παρουσιάζετε τα στοιχεία, να αναφέρετε
τις πηγές σας κ.λπ. ∆υστυχώς, πολλοί επιχειρηµατίες δεν είναι αρκετά
προσεκτικοί όταν παρουσιάζουν τα οικονοµικά δεδοµένα και, κατά
συνέπεια, µειώνουν την αξιοπιστία του επιχειρηµατικού σχεδίου τους.
Οφείλετε να παρουσιάζετε τα δεδοµένα σας µε τρόπο σύµφωνο µε τη
λογιστική σας πρακτική. Πρέπει πάντοτε να αναφέρετε ποιος καταρτίζει
τους προϋπολογισµούς και συντάσσει τους λογαριασµούς (η ίδια η
επιχείρηση ή εξωτερικοί σύµβουλοι) και να είστε προσεκτικοί µε τον τρόπο
καταχώρισης των εσόδων και εξόδων. Μπορεί να είναι ελκυστικό να
µεταφέρετε στον προϋπολογισµό σας, παραδείγµατος χάριν, το κόστος
ανάπτυξης σε κάποια χρονική στιγµή που θα αρχίσει το προϊόν να
αποδίδει, για να παρουσιάσετε κέρδη, όταν η πραγµατικότητα είναι πολύ
διαφορετική.

Περίληψη

Όταν ολοκληρώσετε το επιχειρηµατικό σας σχέδιο πρέπει να καταλήξετε µε
την παρουσίαση µιας περίληψης. Η περίληψη είναι το σηµαντικότερο
έγγραφο για έναν επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων, είναι το
διαγώνισµα που πρέπει να περάσετε, εάν επιθυµείτε να ληφθεί υπόψη το
σχέδιό σας για τη χορήγηση επιχειρηµατικών κεφαλαίων. Μια περίληψη
είναι µια «ισχυρή» παρουσίαση των βασικών στοιχείων του
επιχειρηµατικού σχεδίου. Η περίληψη πρέπει να αποτελείται από πέντε έως
οκτώ σελίδες και να απευθύνεται ειδικά στον επενδυτή επιχειρηµατικών
κεφαλαίων. 

Οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι πολυάσχολοι άνθρωποι.
Ορισµένοι από αυτούς λαµβάνουν εκατοντάδες αιτήσεις κάθε χρόνο και ο
καθένας επενδύει περίπου σε 7 έως 12 επιχειρήσεις το έτος. Η περίληψη
είναι η πρόσβασή τους σε µια σύντοµη επισκόπηση µιας µελλοντικής
επένδυσης. Κατά συνέπεια, έχει σηµασία να κατανοήσετε ότι πρέπει να
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είστε ακριβείς και εντός θέµατος. Εάν το καταφέρετε, η αίτησή σας θα έχει
µεγαλύτερη πιθανότητα να επιτύχει αυτό που επιθυµείτε. 

Τεκµηρίωση και αξιοπιστία

Αν και µπορεί να µπείτε στον πειρασµό να κάνετε το σχέδιό σας να φαίνεται
καλύτερο παραπλανώντας, πρέπει να το αποφύγετε πάση θυσία γιατί αυτό
θα έχει το τελείως αντίθετο αποτέλεσµα. Αν ένας επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων αρχίσει να αµφιβάλει για την εντιµότητά σας,
είναι βέβαιο ότι θα σας εγκαταλείψει. Όταν ένας επενδυτής µελετά τις
αναλύσεις του επιχειρηµατικού σχεδίου σας θα θεωρήσει πολύ σηµαντικό:

� τα στοιχεία να είναι αξιόπιστα,
� από την ερµηνεία των δεδοµένων να

συνάγεται ότι το επιχειρηµατικό µοντέλο
θα δηµιουργήσει διαρκή πλεονεκτήµατα
στην αγορά,

� από την ερµηνεία των αριθµητικών
στοιχείων να συνάγεται ότι η επιχείρηση
θα δηµιουργήσει κέρδος,

� τα παρουσιαζόµενα στοιχεία να
συνάδουν µε την επιλεγείσα στρατηγική
της επιχείρησης.

Μία καλή συµβουλή όσον αφορά την
τεκµηρίωση: αναζητείστε προσεκτικά
αντικειµενικές και αναγνωρισµένες πηγές
για να στηρίξετε το σχέδιό σας και κάντε αναφ
κατάπληξη το πόσα πολλά επιχειρηµατικά σ
σηµαντικότερες πηγές ενηµέρωσης για την επιχ
όπως περιοδικά βιοµηχανικών δραστηριοτήτω
διεθνών βιοµηχανικών ενώσεων ή ανακοινώσ
εφηµερίδες και τηλεοπτικά µέσα. Αυτό που σ
εκθέσεις οι οποίες ανατίθενται σε ερευνητικούς ο
σε καµία περίπτωση δεν είναι αντικειµενικές. 
λαµβάνουν υπόψη την πιθανότητα οι πελάτες να
εξαρχής!

Αυτό που θεωρείται αξιόπιστη πληροφόρηση αγ
σε κλάδο, αλλά κατά βάση, τα στοιχεία σας 
επιχειρηµατικό µοντέλο ή το επιχείρηµα ότι 
απαραίτητη. Αυτά τα εξωτερικά δεδοµένα δίνουν 
Οφείλετε, ασφαλώς, οι λεπτοµέρειες που αναφέ
κατάσταση. Ένα επιχειρηµατικό σχέδιο δεν θα ε
εάν προσθέσετε πολλά περιττά στοιχεία· το αντίθ

Πολλοί επιχειρηµατίες κάνουν το σφάλµα να επι
στοιχεία που στηρίζουν την επιχειρηµατική τους 
πάντοτε πηγές δεδοµένων που δεν θα στηρίζου
Ενδέχεται να κάνετε
δύο είδη σφαλµάτων
όσον αφορά τη
χρησιµοποίηση των
δεδοµένων στην
ανάλυση και την
περιγραφή σας:

µπορεί να
παρουσιάσετε είτε
υπερβολικά πολλά είτε
υπερβολικά λίγα
δεδοµένα.
νός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

ορά σ' αυτές. ∆ηµιουργεί
χέδια παρακάµπτουν τις
ειρηµατική δραστηριότητα,
ν, εκδόσεις εθνικών ή
εις εµπειρογνωµόνων σε
υχνά παρουσιάζεται είναι
ργανισµούς, εκθέσεις που
Σπάνια οι εκθέσεις αυτές
 µην αποδεχθούν την ιδέα

οράς διαφέρει από κλάδο
πρέπει να στηρίζουν το
η επιχείρησή σας είναι
εγκυρότητα στην ιδέα σας.
ρετε να ταιριάζουν µε την
ίναι περισσότερο πειστικό
ετο.

λέγουν απερίσκεπτα µόνο
στρατηγική. Θα υπάρχουν
ν τη στρατηγική σας και η
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αξιοπιστία σας θα ενισχυθεί σηµαντικά, εάν αποδείξετε ότι δεν φοβάστε να
σταθµίσετε αντικρουόµενα δεδοµένα και να καταλήξετε σε ένα
ισορροπηµένο συµπέρασµα βάσει αυτών των στοιχείων.

Ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων θεωρεί συχνά ένα
επιχειρηµατικό σχέδιο αναξιόπιστο, εάν έχει κάποιο από τα ακόλουθα
σφάλµατα ή παραλείψεις:

� Τα επιµέρους τµήµατα δεν έχουν καµία συνοχή µε την επιχειρηµατική
δραστηριότητα

� Υπάρχουν υπερβολικά πολλές υποθέσεις και ελάχιστα ουσιώδη
δεδοµένα

� ∆εν είναι σαφές γιατί έχουν περιληφθεί τα δεδοµένα
� Από τα στοιχεία συνάγεται ότι δεν διαθέτετε επαρκή γνώση του

ανταγωνισµού
� Υπερβολικά πολλά υποθετικά στοιχεία για τη συµπεριφορά των

πελατών

Το προφανές συµπέρασµα είναι ότι όταν η τεκµηρίωση είναι σωστή, αυτό
θα αποτελεί σαφή ένδειξη ότι το σχέδιό σας είναι σοβαρό. Εάν τα στοιχεία
χρησιµοποιούνται µε λάθος τρόπο, αυτό µπορεί να υπονοµεύσει και την
καλύτερη ιδέα.

Εξωτερική βοήθεια

Έχετε, βεβαίως, τη δυνατότητα να αναθέσετε σε κάποιον άλλο να συντάξει
το επιχειρηµατικό σας σχέδιο επ’ αµοιβή. Θα µπορούσατε, παραδείγµατος
χάριν, να επιλέξετε ένα σύµβουλο για να συντάξει το σχέδιο ή,
ενδεχοµένως, να αναθέσετε σε κάποιον ο οποίος έχει συντάξει άλλα
επιχειρηµατικά σχέδια να αναλάβει και το δικό σας. Ό,τι και να κάνετε, είναι
σηµαντικό το σχέδιο να φαίνεται ότι είναι δικό σας σχέδιο και αυτό που
προβάλλεται να είναι οι δικές σας προθέσεις και οι δικές σας απόψεις. Τα
οράµατα και οι στόχοι σας για την επιχείρηση πρέπει να είναι σαφή.

Κατά την αναζήτηση εξωτερικών συµβούλων που θα σας βοηθήσουν να
συντάξετε το επιχειρηµατικό σας σχέδιο λάβετε υπόψη τις ακόλουθες
συµβουλές, έτσι ώστε να εξασφαλίσετε το καλύτερο δυνατό αποτέλεσµα:

� Ζητήστε δείγµατα κειµένων που έχει συντάξει ο σύµβουλος, για να δείτε
αν το λεξιλόγιο και το ύφος σάς αρέσουν.

� Συµφωνήστε για τις προθεσµίες και κάνετε σαφές ότι ο σύµβουλος θα
υποστεί κύρωση εάν δεν τηρήσει τις προθεσµίες.

� Εξακριβώστε αν χρειάζονται έρευνες αγοράς και εξετάστε την ποιότητα
των ερευνών και τον τρόπο συλλογής των δεδοµένων.

� Ζητήστε εναλλακτικές διατυπώσεις του σχεδίου (περίληψη,
επιχειρηµατικό σχέδιο, παρουσίαση σε σύστηµα PowerPoint κ.λπ.).

� ∆ιαβάστε τα κείµενα προσεκτικά και σιγουρευτείτε ότι αν κάτι δεν σας
αρέσει θα διορθωθεί.
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Τα πράγµατα θα είναι πολύ ευκολότερα για σας, εάν αναθέσετε την
προετοιµασία του επιχειρηµατικού σας σχεδίου στους σωστούς
συµβούλους. Αλλά είναι εξίσου σηµαντικό εσείς, ως "αφεντικό", να
εξετάσετε εξονυχιστικά κάθε πτυχή του σχεδίου. Κανένας σύµβουλος δεν
µπορεί να σας βοηθήσει σε αυτό.

Παράδειγµα
∆ιαχείριση

Søren Pedersen, ιδρυτής και διευθύνων σύµβουλος

Γεννήθηκε το 1968. Από το 1997, ο Søren εργάζεται
σε µια διεθνή επιχείρηση ΤΠ στην Κοπεγχάγη, ως
υπεύθυνος διαφόρων δραστηριοτήτων πωλήσεων
και µάρκετινγκ.

Ο Søren έχει εµπειρία άνω των δέκα ετών στο
σχεδιασµό και εκτέλεση δραστηριοτήτων διεθνών
πωλήσεων και µάρκετινγκ.

Ο Søren έχει δίπλωµα master στο διεθνές
µάρκετινγκ και τη διαχείριση από την Århus
Business School.

Παράδειγµα
Υπερβολικά πολλά και υπερβολικά λίγα στοιχεία

Υπερβολικά πολλά στοιχεία
«Οι επιχειρήσεις αυτού του κλάδου οργανώνονται
σύµφωνα µε το διεθνές σύστηµα ταξινόµησης
NACE στις κατηγορίες 66 έως 84. Στο
επιχειρηµατικό σχέδιο θα περιγράψουµε όλες αυτές
τις κατηγορίες αρχίζοντας από την κατηγορία 66…».

Υπερβολικά λίγα στοιχεία
«Οι πωλήσεις ενδυµάτων µέσω του ∆ιαδικτύου θα
έχουν τεράστια επιτυχία, επειδή όλοι ντυνόµαστε
καθηµερινά, σε συνδυασµό µε την ταχεία ανάπτυξη
του ∆ιαδικτύου και, γενικά, τη δηµιουργία κεφαλαίου
που πραγµατοποιείται µέσω του ∆ιαδικτύου».
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Κεφάλαιο 4

Παρουσίαση της ιδέας σας

∆εν έχει κανένα νόηµα να έχετε συλλάβει µια καλή ιδέα, εάν είστε ο µόνος
που θεωρεί ότι περιέχει κάτι νέο. Εάν δεν µπορείτε να µεταδώσετε τις ιδέες
σας µε το σωστό τρόπο, θα µείνετε µόνος σας µε το όραµά σας.

Το ίδιο ισχύει και για το επιχειρηµατικά κεφάλαια. Ένα καλό επιχειρηµατικό
σχέδιο είναι ένα βήµα προς τη σωστή κατεύθυνση, αλλά, σε τελική

ανάλυση, το καθοριστικό στοιχείο για το αν
θα µπορέσετε να προσελκύσετε
επιχειρηµατικά κεφάλαια, είναι ο
συνδυασµός ενός καλοδιατυπωµένου
σχεδίου και της προσωπικής εντύπωσης
που θα δώσετε εσείς και η οµάδας σας.
Κατά συνέπεια, το να ολοκληρώσετε απλά
το επιχειρηµατικό σας σχέδιο δεν λύνει
όλο το θέµα της «αίτησης». Αυτό που
µένει να γίνει είναι να παρουσιάσετε την
ιδέα και αυτό είναι πολύ µεγαλύτερη
πρόκληση απ’ ό,τι φαντάζονται οι
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Ελάχιστοι οµιλητές
συνειδητοποιούν ότι το
90% των
χειροκροτηµάτων που
λαµβάνουν όταν
µαζεύουν στο τέλος το
χειρόγραφό τους είναι
έκφραση ανακούφισης.

Robert Lembke
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περισσότεροι. 

ι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων γνωρίζουν καλά ότι οι
πιχειρηµατίες αφήνουν πάρα πολλά στην τύχη όταν πρόκειται να
αρουσιάσουν τις ιδέες τους. Τις περισσότερες φορές λαµβάνουν
κατανόητα ηλεκτρονικά µηνύµατα µε έναν ή περισσότερους συνηµµένους
ακέλους οι οποίοι αντιπροσωπεύουν µια περίληψη και ο παραλήπτης
ροσπαθεί να βρει µια λογική σειρά. Ως επενδυτής επιχειρηµατικών
εφαλαίων και εν δυνάµει εταίρος, η πρώτη γνώµη σας είναι «η ευκαιρία
ιας ολόκληρης ζωής και ρισκάρετε τα πάντα». 

α συµφωνήσετε πιθανώς ότι, αν έχετε ξοδέψει πολλή προσπάθεια (και
ρήµα) για να αναπτύξετε την ιδέα σας και να επεξεργαστείτε ένα
πιχειρηµατικό σχέδιο, είναι κρίµα να απορριφθεί εξαιτίας ενός
ιαδικαστικού λάθους. Για να σας βοηθήσουµε, παρουσιάζουµε στη
υνέχεια ένα σύνολο από στοιχεία για τις διαδικασίες επικοινωνίας, τις
υθµίσεις, τις παρουσιάσεις, αυτά που πρέπει να αποφεύγονται και
αρόµοιες χρήσιµες συµβουλές.

 αρχή «πες το σύντοµα και απλά»

ολλοί επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων συµφωνούν απολύτως µε
υτό που έχει ονοµαστεί αρχή KISS (Keep It Short and Simple: Πες Το
ύντοµα και Απλά). Ανεξάρτητα από το αν πρέπει να περιγράψετε την
ταιρεία σας προφορικά ή γραπτά, πρέπει να είστε σε θέση να το κάνετε
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σύντοµα, περιεκτικά και µε ακρίβεια. Εάν η συνολική επινόηση είναι σχετικά
περίπλοκη και αναλυτική, πρέπει να βρείτε τρόπο έκφρασης που θα την
κάνει εύκολα κατανοητή. Στις περισσότερες περιπτώσεις, αυτοί που είναι
πρόθυµοι να σας ακούσουν, έχουν λίγο χρόνο να διαθέσουν και, εάν δεν
µπορείτε να µεταδώσετε την ιδέα σας γρήγορα και µε το σωστό τρόπο, θα
χάσετε το ακροατήριό σας. Το πρόβληµα είναι απλό: κατά µέσο όρο, ένας
επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν πρόκειται να αφιερώσει
περισσότερο χρόνο από τρία έως πέντε λεπτά για να διαβάσει µια
περίληψη και γι’ αυτό το λόγο το µήνυµά σας πρέπει να είναι σύντοµο και
σαφές.

Πρέπει πάντοτε να θυµάστε την αρχή «πες το σύντοµα και απλά» όταν
πρόκειται για µια ατοµική επικοινωνία. Το να κατέχετε την τέχνη να τα λέτε
απλά συχνά απαιτεί πρακτική εξάσκηση, κάτι που είναι πολύ περισσότερο
από αυτό που νοµίζουν οι περισσότεροι. Ορισµένοι άνθρωποι γεννιούνται
µε την ικανότητα της επικοινωνίας, ικανοί να πωλούν το πιο δύσκολο
προϊόν µε τη µεγαλύτερη ευκολία, αλλά αυτοί είναι ελάχιστοι. Οι
περισσότεροι επιχειρηµατίες θα κάνουν πραγµατικό δώρο στον εαυτό τους
εάν ασκηθούν στο να µεταδίδουν την επιχειρηµατική τους ιδέα σε
συµβούλους, συνεργάτες, φίλους και σε κοινωνικές συναναστροφές,
παρουσιάζοντάς την µε συντοµία. Η πρακτική άσκηση µπορεί να είναι πολύ
απογοητευτική στην αρχή, όταν αυτοί που σας ακούν σας κοιτούν µε
απόλυτη έλλειψη κατανόησης, αλλά αναµφίβολα η προσπάθεια αξίζει τον
κόπο. Σε τελική ανάλυση, θα κερδίσετε πολλά εάν κατέχετε την ικανότητα
να τα λέτε σύντοµα και απλά. Σε ορισµένες περιπτώσεις δεν έχετε
περισσότερα από δέκα λεπτά για να παρουσιάσετε την ιδέα σας και τότε θα
πρέπει να αξιοποιήσετε µε τον καλύτερο τρόπο το κάθε λεπτό. Αυτό
συµβαίνει στις περισσότερες συναντήσεις µε χρηµατοδότες. Και Κύριος
οίδε πόσο πολλοί αποτυγχάνουν να περάσουν το µήνυµα κάθε φορά.
Αµέτρητοι, γι’ αυτό δώστε χρόνο στην πρακτική εξάσκηση!

Η σωστή επιλογή του χρόνου είναι ένας
άλλος ζωτικός παράγοντας όσον αφορά την
γενική εντύπωση που θα δώσετε στο
ακροατήριό σας. Ως επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων, θα δείτε,
δυστυχώς, πάρα πολλές παρουσιάσεις
εταιρειών ή επιχειρηµατικών ιδεών, όπου
είναι προφανές ότι ο συνοµιλητής δεν
χρονοµέτρησε και δεν σχεδίασε την
παρουσίασή του µε λεπτοµέρεια. Σε αυτές τις
περιπτώσεις, βουλιάζετε στην καρέκλα σας και 
ακόµη και αν ξέρετε ότι αυτό που παρουσιάζεται θ
καλής επένδυσης. Είναι απλά ζήτηµα επαγγ
προετοιµασµένος είστε, τόσο πιο επαγγελµατία
µεγαλύτερη πιθανότητα να σας ακούσουν µε προσο
Ο,τιδήποτε µπορεί να
ειπωθεί είναι δυνατόν
να ειπωθεί µε
σαφήνεια

Ludwig Wittgenstein
 επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

οι σκέψεις σας πετούν,
α ήταν αντικείµενο µιας
ελµατισµού. Όσο πιο
ς δείχνετε και υπάρχει
χή. 
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Εκδηλώσεις παρουσίασης επιχειρηµατικών ιδεών

Κατά κανόνα, εάν θέλετε κεφάλαιο, πρέπει να κάνετε προσπάθεια. Πρέπει
να είστε πρόθυµοι να βγείτε έξω και να παλέψετε για την «υπόθεσή σας».
Ευτυχώς, στις µέρες µας οργανώνονται πολλές εκδηλώσεις για άτοµα που
ζητούν χρηµατοδότες. Μια τέτοια εκδήλωση θα ήταν ενδεχοµένως ο
σωστός τρόπος να αρχίσετε, αν επιθυµείτε να εντάξετε τον εαυτό σας και
την επιχειρηµατική σας ιδέα στον κατάλογο των επενδυτών
επιχειρηµατικών κεφαλαίων. ∆ιάφορες εµπορικές ενώσεις και εταιρείες
επιχειρηµατικών κεφαλαίων εκδίδουν συχνά προσκλήσεις για συµµετοχή σε
συνεδριάσεις, όπου θα έχετε στη διάθεσή σας δέκα λεπτά για να
παρουσιάσετε την ιδέα σας στους παρόντες επενδυτές. Αυτή είναι
ενδεχοµένως µια σωστή αρχή για την αναζήτηση επιχειρηµατικών
κεφαλαίων και µια θαυµάσια ευκαιρία να δηµιουργήσετε νέες επαφές.

∆ιαδικασία επαφών

Αυτό που πραγµατικά εκπλήσσει έναν επενδυτή επιχειρηµατικών
κεφαλαίων είναι τα πολλά τηλεφωνήµατα από ανθρώπους που ρωτούν αν
µπορούν να στείλουν τη συνοπτική παρουσίαση της ιδέας τους. Η
απάντηση πάντοτε είναι ναι, παρακαλώ! Οι επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων κερδίζουν τα έσοδά τους από καλές ιδέες. Γι’ αυτό ασφαλώς και
µπορείτε να κάνετε την προσφορά σας, εφόσον έχετε κάτι να
παρουσιάσετε. 

Όµως, είναι πολλοί αυτοί που θέλουν να προωθήσουν τις καλές ιδέες τους
και, έτσι, οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι πολύ
απασχοληµένοι. Γι’ αυτό το λόγο, είναι σηµαντικό, όταν υποβάλλετε αίτηση,
να ακολουθείτε τη διαδικασία µε την οποία ο επενδυτής εξετάζει νέα
επενδυτικά σχέδια. Αν δεν γνωρίζετε ήδη αυτές τις διαδικασίες, µπορείτε
κατά πάσα πιθανότητα να ζητήσετε βοήθεια από τη γραµµατεία που
ασχολείται µε τις νέες αιτήσεις. Συχνά ο ή η γραµµατέας λειτουργεί ως
βοηθός του επενδυτή, συµµετέχοντας ενεργά στο σχεδιασµό των
συναντήσεων, των παρουσιάσεων κ.λπ. 

Κατά κανόνα, οι περισσότεροι επενδυτές επιθυµούν αρχικά να λάβουν τη
συνοπτική παρουσίασή σας και όχι ολόκληρο το επιχειρηµατικό σχέδιο.
Αυτό είναι πλεονέκτηµα και για τον επενδυτή, ο οποίος δεν θέλει να
σπαταλήσει χρόνο να τυπώνει και να συγκεντρώνει το υλικό, αλλά και για
σας, εφόσον θα έχετε πλήρη έλεγχο της παρουσίασης του υλικού σας.
Κατά την αποστολή, µην παραλείψετε να γράψετε τη σωστή διεύθυνση
επικοινωνίας. ∆εν απαιτείται αναγκαστικά διεύθυνση µιας εταιρείας.
Μπορείτε να γράψετε τη διεύθυνση κατοικίας σας χωρίς κανένα πρόβληµα,
εάν αυτό προτιµάτε. Μπορεί να σας φαίνεται ασήµαντο, αλλά θα εκπλαγείτε
αν διαπιστώσετε πόσο πολλοί ξεχνούν κάτι τόσο απλό, όπως η διεύθυνση
επικοινωνίας ή ένας αριθµός τηλεφώνου. Ένα επιπόλαιο λάθος. Το ίδιο
ισχύει και για µια κακή παρουσίαση, γραµµατικά και ορθογραφικά λάθη.
Αυτό δηµιουργεί µεγάλη δυσφορία κατά την ανάγνωση και επηρεάζει
σοβαρά την εικόνα που δίνετε. 
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Σε περίπτωση που βρεθείτε στη δυσάρεστη θέση να ανακαλύψετε, αφού θα
τα έχετε αποστείλει, ελλείψεις ή τυπογραφικά λάθη τα οποία αλλοιώνουν
τελείως το νόηµα του εγγράφου σας, µην συνεχίζετε στέλνοντας
συµπληρωµατικά έγγραφα. Αντίθετα, τηλεφωνείστε στη γραµµατεία και
ζητείστε να σας επιστρέψουν τα έγγραφα που περιέχουν τα λάθη και
ξαναρχίστε τη διαδικασία εξαρχής. Σύµφωνοι, χάσατε λίγο χρόνο, αλλά θα
θεωρηθείτε ότι τηρείτε τους κανόνες και θα αξιολογηθείτε βάσει του σωστού
υλικού. 

Ο χρόνος απάντησης διαφέρει από εταιρεία σε εταιρεία. Οι σοβαρές
εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων αποστέλλουν συνήθως αποδεικτικό
παραλαβής των εγγράφων σας εντός µίας εβδοµάδας περίπου. Αναφέρουν
επίσης πότε θα σας απαντήσουν και συχνά σας ενηµερώνουν ποιος είναι
υπεύθυνος να εξετάσει το σχέδιό σας. Οι περισσότερες εταιρείες εξετάζουν
διεξοδικά το σχέδιο για κάποιο διάστηµα πριν να απαντήσουν. Ορισµένοι
θα πιστεύουν, λανθασµένα, ότι µπορούν να επιταχύνουν τη διαδικασία µε
ένα προσωπικό τηλεφώνηµα, αλλά αυτό είναι αδύνατον. Αυτό προκαλεί
µάλλον ενόχληση και υπάρχει κίνδυνος να δώσετε την εντύπωση ότι
γνωρίζετε ήδη ότι η πρότασή σας περιέχει ελλείψεις και ότι θα θέλατε να
προσθέσετε προφορικά συµπληρωµατικά στοιχεία. Πρέπει να θυµάστε ότι
η υποµονή είναι αρετή. Μόνο αν δεν πάρετε απάντηση σε περίπου τρεις
εβδοµάδες, έχει νόηµα να τηλεφωνήσετε για να εξακριβώσετε σε ποιο
στάδιο βρίσκεται η πρότασή σας.

Σκληροί όροι; ∆εν είναι έτσι. Είναι προς το συµφέρον σας να δοθεί η
δέουσα προσοχή στο υλικό σας.

Όταν ο επενδυτής εξετάσει την αίτησή σας, θα επικοινωνήσει µαζί σας µε
επιστολή, ηλεκτρονικό µήνυµα ή τηλεφωνικώς. Αν η περίληψή σας είναι
αρκετά ενδιαφέρουσα για να προχωρήσει (και θα πρέπει να είναι, εάν
διαβάσετε αυτό το βιβλίο), θα κληθείτε σε συνάντηση όπου θα έχετε την
ευκαιρία να παρουσιάσετε την ιδέα σας και το επιχειρηµατικό σας σχέδιο.
Αν όχι, το µήνυµα αναφέρει συνήθως ότι ο χρηµατοδότης δεν είναι σε θέση
να εµπλακεί σε µια διαδικασία επένδυσης στην επιχείρηση/ιδέα σας. Και
ΟΧΙ σηµαίνει ΟΧΙ. Αν δεν µπορέσατε να κερδίσετε την προσοχή του
χρηµατοδότη πρέπει να συνειδητοποιήσετε ότι αυτή τη φορά έχετε χάσει
και η µόνη δυνατότητα που έχετε είναι να ξεκινήσετε από την αρχή και να
ξανασκεφθείτε σοβαρά τα πράγµατα. 

Μην επιµένετε να λάβετε περισσότερες εξηγήσεις, γιατί ο επενδυτής δεν
επιθυµεί να ασχοληθεί περισσότερο µε το σχέδιό σας. Ασφαλώς, θα ήταν
καλό να το γνωρίζετε, αλλά αυτό συµβαίνει σπάνια. Μια αρνητική απάντηση
δεν σηµαίνει αναγκαστικά ότι κάτι είναι λάθος µε το σχέδιό σας. Μπορεί η
επιχειρηµατική σας ιδέα να µην αντιστοιχεί στην επενδυτική στρατηγική του
επενδυτή. Βασικά, πρέπει να θεωρείτε ότι οι αρνήσεις σηµαίνουν ότι η ιδέα
σας χρειάζεται σηµαντική αναθεώρηση για να µπορέσει να κριθεί επιλέξιµη
για χορήγηση επιχειρηµατικών κεφαλαίων. 
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Παρουσιάσεις

Αν είστε ένας από τους λίγους τυχερούς που περνούν µέσα από το µάτι της
βελόνας και καλούνται σε µια συνάντηση παρουσίασης, θα πρέπει να
δώσετε προσοχή σε ορισµένες λεπτοµέρειες. Η προσκλητήρια επιστολή
περιέχει συχνά ηµερήσια διάταξη της συνάντησης και αναφέρει πόσο χρόνο
θα έχετε στη διάθεσή σας για την παρουσίαση. Και τα δύο µέρη της
συνάντησης χρειάζονται σοβαρή προετοιµασία. Θα πρέπει να έχετε µια
γενική εικόνα, να έχετε φροντίσει τις λεπτοµέρειες και να είστε σε θέση να
κάνετε µια διεξοδική συζήτηση όσον αφορά την επιχειρηµατική σας ιδέα και
τις πληροφορίες που περιλαµβάνει το υλικό σας, χωρίς προηγούµενη
προετοιµασία. 

Θα πρέπει επίσης να είστε σε θέση να
συζητήσετε τα οικονοµικά σας θέµατα και
είναι «απολύτως απαραίτητο» να
γνωρίζετε όλα τα αριθµητικά στοιχεία και
πώς συνδέονται µεταξύ τους. Η
συνάντηση πραγµατοποιείται συνήθως σε
φιλική ατµόσφαιρα µε ανοικτό και ειλικρινή
διάλογο.

Ο χρόνος είναι η ουσία. Ο χρόνος που
διατίθεται είναι ένα τεστ από τον
χρηµατοδότη για να διαπιστώσει αν είστε
ικανός να διατυπώνετε τις ιδέες σας
σύντοµα και µε ακρίβεια. Οι ερωτήσεις
που τίθενται και οι απαντήσεις σας δεν θα
αφαιρέσουν χρόνο από το συνολικό χρόνο
που έχετε για την παρουσίαση. Τα λεπτά που
σας πράγµατι. 

Όταν πρόκειται να παρουσιάσετε την ιδέα σας
εντυπωσιασµούς. Μην παραφορτώνετε τη
φανταχτερά χρώµατα, ζωηρές κινήσεις και 
εντυπωσιάσετε. Μπορεί να φαίνονται ωραία
αποσπούν την προσοχή από το µήνυµα που θ
είναι λάθος! Ένας επενδυτής περιµένει επιχειρή
παρουσίασή σας πρέπει να περιέχει αυτά τα στο

Ευτυχώς, οι περισσότεροι επιχειρηµατίες που
στην παρουσίαση είναι, πράγµατι, πολύ καλ
ελέγξει εξονυχιστικά την παρουσίασή τους, έχο
µπορούν να τηρήσουν το χρόνο. Υπάρχουν όµ
δεν δίνουν προσοχή στη λεπτοµέρεια, ξεπερ
σκόπιµα υπερβαίνουν το χρόνο, γεγονός τελ
τρόπο αυτό, δεν τηρείτε τους κανόνες και θα χά
συνάντηση ξεκινάει στο χώρο υποδοχής και δεν
ξαναβγείτε έξω στο δρόµο. Εάν, από την ά
Κάθε πώληση είναι
ζήτηµα παρουσίασης.

Εάν δεν µεταδίδετε το
µήνυµά σας σωστά, αυτό
που θα εννοείτε θα είναι
διαφορετικό από αυτό
που λέτε.

Αν αυτό που λέτε δεν
είναι αυτό που εννοείτε,
αυτό που θα έπρεπε να
γίνει δεν θα γίνει.
 ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

 σας δίνονται θα είναι δικά

, αφήστε κατά µέρος τους
ν παρουσίασή σας µε
άλλα ειδικά "εφέ" για να
 όλα αυτά, αλλά συχνά
έλετε να περάσετε και αυτό
µατα και τεκµηρίωση και η
ιχεία.

 καταφέρνουν να κληθούν
ά προετοιµασµένοι. Έχουν
υν κάνει καλή εξάσκηση και
ως και επιχειρηµατίες που
νούν τους εαυτούς τους ή
είως λανθασµένο. Με τον
σετε. Και µην ξεχνάτε ότι η
 έχει ολοκληρωθεί µέχρι να
λλη πλευρά, καταβάλλετε
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προσπάθεια να προετοιµαστείτε και τηρείτε τους κανόνες, υπάρχει
προοπτική να βρείτε ένα καλό συνεταίρο, για να µην αναφέρουµε και το
κεφάλαιο που χρειάζεστε. 

Ελέγξτε επίσης από την προηγούµενη µέρα σε ποιον τόπο θα
πραγµατοποιηθεί η συνάντηση. Αν αργήσετε, αφαιρείτε χρόνο από το
ραντεβού. Να θυµάστε ότι δεν είστε το θέµα της ηµερήσιας διάταξης του
επενδυτή εκείνη την ηµέρα, Το µποτιλιάρισµα και η καθυστέρηση της
πτήσης είναι καλές δικαιολογίες, αλλά δεν εξαγοράζουν το χρόνο που σας
έχει διατεθεί.

Συµφωνίες µη αποκάλυψης του επιχειρηµατικού σχεδίου

Οι περισσότεροι άνθρωποι που έχουν µια επιχειρηµατική ιδέα επιθυµούν,
ασφαλώς, να µην την εκµεταλλευθεί κάποιος τρίτος. Όµως, κατά κανόνα,
δεν είναι έξυπνη κίνηση να ξεκινήσετε ζητώντας µια συµφωνία µη
αποκάλυψης από έναν επαγγελµατία επενδυτή επιχειρηµατικών
κεφαλαίων. Αν ξεκινήσετε τη συνεργασία σας εµµένοντας σε µια τέτοια
συµφωνία, θα έχετε αναµφίβολα προκαλέσει ανεπανόρθωτη ζηµία στη
σχέση σας. Οι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων δεν έχουν πρόβληµα
να κάνουν συµφωνίες, αλλά εάν περιµένετε από έναν χρηµατοδότη να
δείξει εχεµύθεια, γιατί περί αυτού πρόκειται, πρέπει να του αποδείξετε ότι
τον εµπιστεύεστε. Είναι αυτονόητο ότι µπορείτε να προσδοκάτε πως
οτιδήποτε υποβάλλετε σε έναν επαγγελµατία επενδυτή θα αντιµετωπιστεί
µε εχεµύθεια. Αν δεν είστε έτοιµος να τον εµπιστευθείτε, στο τέλος αντί για
κερδισµένος θα είστε εσείς ο χαµένος.

Τι πρέπει και τι δεν πρέπει να κάνετε

Ως συµβουλή της τελευταίας στιγµής, αναφέρουµε στη συνέχεια ορισµένες
καταστάσεις τις οποίες άλλοι επιχειρηµατίες έχουν µάθει να αποφεύγουν,
µε το δυσάρεστο τρόπο. Καταρχήν, τα λάθη αυτά δεν έχουν να κάνουν σε
τίποτα µε την επιχειρηµατική ιδέα σας ή την παρουσίαση, αλλά δείχνουν
τους κανόνες συµπεριφοράς στον τοµέα που εξετάζουµε. Πριν να
βουτήξετε στο νερό, πρέπει να λάβετε υπόψη σας τα ακόλουθα «µη»:

� Προσπαθείτε να πουλήσετε µια ηµιτελή επένδυση
Εάν αποτύχετε να «τα βρείτε» µε τον πρώτο όµιλο επιχειρηµατικών
κεφαλαίων και οι διαπραγµατεύσεις δεν έχουν κανένα αποτέλεσµα, για
οποιονδήποτε λόγο, ελάχιστες είναι οι πιθανότητες να αναλάβει τη
δουλειά κάποιος άλλος όµιλος επενδυτών. Όπως και να έχουν τα
πράγµατα, θα πρόκειται για µια «αποτυχηµένη επένδυση κάποιου
άλλου» και, επειδή κανείς δεν θέλει να καθαρίζει τα άπλυτα των άλλων,
οι περισσότεροι επενδυτές θα σας πουν απλά «όχι». Έτσι, θα πρέπει
να ξαναρχίσετε εκ του µηδενός, συντάσσοντας µια νέα συνοπτική
παρουσίαση και ένα νέο επιχειρηµατικό σχέδιο. 
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� Υπερεκτιµάτε την επένδυση
Ειδικότερα, όταν πρόκειται για κεφάλαιο εκκίνησης, οι κοινότητες
χρηµατοδοτών της κάθε χώρας είναι σαν ένα χωριό. Όλοι µιλούν µε
τους ίδιους δικηγόρους, λογιστές και άλλους συµβούλους. Είναι απλά
θέµα χρόνου να µάθει ο επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων ότι το
ίδιο πρωί επισκεφθήκατε τον ανταγωνιστή του. Ασφαλώς, πρέπει να
ψάξετε να εξασφαλίσετε τους καλύτερους δυνατούς όρους, αλλά γενικά
το να περιέρχεστε υπερβολικά την αγορά δεν κάνει καλή εντύπωση.
Μην ξεχνάτε ότι «το τελευταίο κορίτσι µπορεί να µην θέλει να χορέψει
µαζί σας, όταν διαπιστώσει ότι όλες οι άλλες τις οποίες προσκαλέσατε
προηγουµένως αρνήθηκαν». Θα θεωρηθείτε σοβαρότερος αν
ξεκινήσετε επιλέγοντας ορισµένους επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων που ταιριάζουν µε την αντίληψή σας, παρά να αποστέλλετε
το υλικό σας σε όλους (βεβιασµένες ενέργειες). Οι επενδυτές συχνά θα
σας ρωτήσουν: «Έχετε παρουσιάσει αυτό το σχέδιο σε άλλους
πιθανούς επενδυτές και, αν ναι, ποια ήταν η αντίδρασή τους;»
Καλύτερα να είστε ειλικρινείς, διότι σε αντίθετη περίπτωση, αν ο
επενδυτής το ανακαλύψει, αυτό θα είναι και το τέλος της επαφής σας µε
το συγκεκριµένο επενδυτή. 

� Μη "χάνεστε" µε τον επενδυτή σας κατά τη διάρκεια των
διαπραγµατεύσεων. Οι επενδυτές είναι σκληροί διαπραγµατευτές και
όσο προχωρούν τα πράγµατα θα σας θέσουν απαιτήσεις και αιτήµατα
όσον αφορά τη συµφωνία σας. Ένα πράγµα είναι σίγουρο: τα σηµεία τα
οποία παρουσιάζει ως απαιτήσεις είναι ΜΗ διαπραγµατεύσιµα. ∆εν
ισχύει το ίδιο και για τα αιτήµατα. Πολλές συµφωνίες είχαν ατυχή
έκβαση µετά από µακρόχρονες διαπραγµατεύσεις, επειδή ο
επιχειρηµατίας ξαφνικά προσπάθησε να κάνει τον επενδυτή να
τροποποιήσει τις απαιτήσεις του. Αν ενεργήσετε µ' αυτό τον τρόπο,
είναι περισσότερο από πιθανό να τερµατίσει ο επενδυτής τις
διαπραγµατεύσεις. 

� Ο σύµβουλός σας τορπιλίζει το κλίµα για λογαριασµό σας
∆υστυχώς, ορισµένες φορές, καλές δοσοληψίες αποτυγχάνουν εξαιτίας
περιττής παρέµβασης τρίτων. Ένα κλασικό παράδειγµα είναι όταν ένας
δικηγόρος, αφού ο επιχειρηµατίας και ο επενδυτής είναι έτοιµοι να
καταλήξουν σε συµφωνία, ξαφνικά, µε δική του πρωτοβουλία, επιθυµεί
να «κάνει παιχνίδια» και προσπαθεί να ασκήσει πίεση της τελευταίας
στιγµής, ισχυριζόµενος ότι υπάρχουν και άλλες προσφορές και είναι σε
εξέλιξη άλλες διαπραγµατεύσεις. Ανόητο λάθος, γιατί αυτό που φυσικά
θα συµβεί είναι ο επενδυτής να τερµατίσει απότοµα τις
διαπραγµατεύσεις. Πράγµατι, διαπραγµατεύεσαι µόνο µε σοβαρούς
συνοµιλητές. Είναι πιθανό ο δικηγόρος να βρει έναν άλλο πελάτη την
επόµενη ηµέρα, αλλά εσείς θα διαπιστώσετε ότι δεν είναι και τόσο
εύκολο να βρείτε έναν νέο χρηµατοδότη ή ένα άλλο σχέδιο.
Σιγουρευτείτε ότι είστε απόλυτα σαφής µε τους συµβούλους σας πριν
ξεκινήσετε τις διαπραγµατεύσεις.



Τρόποι εξεύρεσης επιχειρηµατικών κεφαλαίων      41        Ιδέες και απόψεις ενός επενδυτή επιχειρηµατικών κεφαλαίων

� Υπερεκτιµάτε υπερβολικά την επιχείρησή σας 
Κατά τις διαπραγµατεύσεις θα χρειαστεί, ασφαλώς, κάποια στιγµή να
κάνετε εκτίµηση της µελλοντικής αξίας της εταιρείας σας, δηλαδή για τη
δυναµική της επένδυσης. Πρέπει, ωστόσο, να είστε σίγουροι ότι ο
χρηµατοδότης θα ελέγξει µε τους συνεργάτες του και θεσµικούς
επενδυτές κατά πόσο η εκτίµησή σας είναι λογική. Εάν η εκτίµησή σας
δεν γίνει αποδεκτή, θα πρέπει να εξετάσετε προσεκτικά αν αξίζει να
συνεχίσετε. Οι περισσότεροι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων
µπορεί να σας διηγηθούν ιστορίες για επενδύσεις που ποτέ δεν
πέτυχαν, επειδή οι επιχειρηµατίες επεδίωκαν υψηλότερη τιµή. ∆ίδαγµα:
όταν ένας επαγγελµατίας επενδυτής προσφέρεται να επενδύσει τοις
µετρητοίς σε µια ιδέα που δεν έχει δοκιµασθεί στην πράξη, οφείλετε να
αποδεχθείτε! Αν προσπαθήσετε να κρατήσετε την ιδέα σας ζωντανή
µέχρι να βρείτε κάποιον που θα δεχθεί την υψηλότερη δυνατή τιµή, είναι
πιθανότερο να µείνετε µόνοι µε µια επένδυση µε την οποία ΚΑΝΕΝΑΣ
δεν θα θέλει να ασχοληθεί.
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Κεφάλαιο 5

Επιχειρηµατικά κεφάλαια

Από τα τέλη της δεκαετίας του ’90 οι επενδύσεις επιχειρηµατικών
κεφαλαίων έχουν αυξηθεί σηµαντικά. Από τα πρώτα δειλά βήµατα που
αφορούσαν ένα ευρύ φάσµα τοµέων, η βιοµηχανία επιχειρηµατικών
κεφαλαίων εξελίσσεται σε µια µεγάλη δύναµη στις αγορές επενδύσεων.

Εάν εξετάσετε τα χαρακτηριστικά γνωρίσµατα των συνεχώς αυξανόµενων
εταιρειών επιχειρηµατικών κεφαλαίων, θα διαπιστώστε ότι η βιοµηχανία
παρουσιάζει µεγάλη πολυµορφία. Κάθε εταιρεία έχει το δικό της τρόπο
λειτουργίας και το µέγεθος ποικίλλει από εταιρείες ενός µόνο ιδιόκτητη µε
περιορισµένους πόρους µέχρι µεγάλους οµίλους µε επενδύσεις
δισεκατοµµυρίων ευρώ. Η βιοµηχανία επιχειρηµατικών κεφαλαίων είχε την
τάση να είναι µικρή σύµφωνα µε τα διεθνή πρότυπα, εφόσον όλοι
γνωρίζονταν µεταξύ τους, αλλά η εικόνα αυτή άλλαξε γρήγορα. 

Ένας παράγοντας που χαρακτηρίζει το σύνολο αυτής της βιοµηχανίας είναι
το ατοµικό κίνητρο. Οι περισσότερες εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων
κυριαρχούνται από ένα µόνο άτοµο. Τα άτοµα αυτά µπορεί να είναι από
πρώην επιχειρηµατίες µέχρι επαγγελµατίες επενδυτές µε µεγάλη πείρα. Τα
άτοµα αυτά βρίσκονται στον πυρήνα της επιχείρησης, αντιπροσωπεύουν
την τεχνογνωσία και το δίκτυό της και, συχνά, καθορίζουν τις
κατευθυντήριες γραµµές για τις επενδυτικές αποφάσεις της κάθε εταιρείας.
Όµως, οι µεγαλύτερες εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων αναθέτουν
σήµερα σε απασχολουµένους τους να διεκπεραιώσουν τη διαδικασία
αξιολόγησης και να ξεκινήσουν τη διαδικασία διαλόγου µε αυτούς που
κάνουν τα πρώτα τους βήµατα.

Οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων µπορούν, σε γενικές γραµµές, να
ταξινοµηθούν, µε βάση τη δοµή τους, σύµφωνα µε τρία κριτήρια:

� Την πηγή του κεφαλαίου τους (κεφαλαιοποίηση).
� Την επενδυτική στρατηγική τους και το µέγεθος των επενδύσεων σε

επιχειρηµατικά κεφάλαια.
� Το στάδιο του κύκλου ζωής µιας εταιρείας στην οποία επενδύουν.

Κεφαλαιοποίηση

Ένα από τα στοιχεία που χαρακτηρίζει τις διαφορές στη βιοµηχανία
επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι ο τρόπος κεφαλαιοποίησης της κάθε
εταιρείας. Η µέθοδος κεφαλαιοποίησης συχνά επηρεάζει σηµαντικά το
«άνοιγµα» της κάθε εταιρείας επιχειρηµατικών κεφαλαίων όσον αφορά τα
επενδυτικά σχέδια και ενδέχεται να είναι πολύ σηµαντικός παράγοντας
στον καθορισµό της επενδυτικής στρατηγικής της συγκεκριµένης εταιρείας.
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Στις περισσότερες περιπτώσεις, οι εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων
κεφαλαιοποιούνται µε έναν από τους ακόλουθους τρόπους:

� Με ιδιωτικό κεφάλαιο. Προέρχεται, πολύ συχνά, από ατοµικές
επιχειρήσεις επιχειρηµατικών κεφαλαίων (συνήθως εταιρείες) που
επενδύουν το κεφάλαιο το οποίο έχουν συνεισφέρει ο επενδυτής
επιχειρηµατικών κεφαλαίων και οι συνέταιροί του. Αυτή είναι µια
συνήθης εταιρεία επιχειρηµατικών κεφαλαίων και υπάρχουν πολλές
τέτοιες. Οι ιδιωτικές επιχειρήσεις ενδέχεται να έχουν αναπτυχθεί
επαρκώς για να εισαχθούν στο χρηµατιστήριο και να αποκτήσουν µε
τον τρόπο αυτό τα επιχειρηµατικά κεφάλαια τους στις επίσηµες
κεφαλαιαγορές.

� Με θεσµικό κεφάλαιο. Προέρχεται από εταιρείες επιχειρηµατικών
κεφαλαίων που είναι µέλη χρηµατοοικονοµικών οµίλων. Οι πόροι τους
για επενδύσεις επιχειρηµατικών κεφαλαίων προέρχονται συχνά από
επαγγελµατίες θεσµικούς επενδυτές.

� Με δηµόσιο κεφάλαιο. Προέρχεται από δηµόσια ταµεία όπως, π.χ.,
επιστηµονικά πάρκα. 

Από την άλλη πλευρά, υπάρχουν και
διαφορές στον τρόπο µε τον οποίο οι
εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων
επενδύουν τα κεφάλαιά τους. Ορισµένοι
επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων
παρέχουν ίδια κεφάλαια στην εταιρεία
σας, µε εισφορά χρηµατικών διαθεσίµων,
και αποκτούν ένα εταιρικό µερίδιο. Άλλοι
προσφέρουν δικαίωµα µειοψηφίας ως
συµµετοχή και, επιπλέον, θα εγγυηθούν
την έκδοση τραπεζικού δανείου για την
επιχείρησή σας. Με απλά λόγια, η
σηµαντικότερη συνεισφορά του επενδυτή
επιχειρηµατικών κεφαλαίων είναι ο
πιστωτικός κίνδυνος που δέχεται να
αναλάβει για λογαριασµό σας και,
δεδοµένης αυτής της κατάστασης, πρέπει
να είστε προετοιµασµένοι να
αντιµετωπίσετε την πρόσθετη επιβάρυνση
της καταβολής των τόκων που θα
επιβληθούν στην επιχείρησή σας µε
άµεση έναρξη της αποπληρωµής. Ασφαλώς, εσείς θα αποφασίσετε ποιος
τύπος είναι ο καταλληλότερος. Ορισµένες εταιρείες επιχειρηµατικών
κεφαλαίων χρησιµοποιούν ένα συνδυασµό µεθόδων χρηµατοδότησης, ενώ
άλλες επιλέγουν µία µόνο µέθοδο.

Όσον αφορά τη διάθεση χρηµατικών διαθεσίµων, οι εταιρίες
επιχειρηµατικών κεφαλαίων παρουσιάζουν επίσης µεγάλη πολυµορφία.
∆εν µπορούν όλες να προσφέρουν µεγάλες επενδύσεις ρευστών
διαθεσίµων. Σας συνιστούµε να επιλέξετε τις εταιρείες που διαθέτουν

Όσο µικρή και αν είναι η
εξεταζόµενη βιοµηχανία,
υπάρχει µεγάλη
πολυµορφία
επιχειρηµατικών
κεφαλαίων στην
Ευρώπη.

Ως νέος ή παλαιότερος
επιχειρηµατίας, µπορείτε
να ενισχύσετε την
ανάπτυξή σας,
ανεξάρτητα από το
στάδιο της ανάπτυξης, µε
επιχειρηµατικά κεφάλαια
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µεγάλα ταµειακά διαθέσιµα και εκείνες που έχουν ιστορικό καλού χορηγού
κεφαλαίων. Εάν έχετε συνάψει συµφωνία µε επενδυτή ο οποίος δεν
διαθέτει ρευστό, υπάρχει κίνδυνος να ενεργήσει απερίσκεπτα, εάν ξαφνικά
χρειαστεί ρευστά και υπάρχει πράγµατι περίπτωση να µην ενεργήσει προς
το συµφέρον σας. Όταν ένας επενδυτής επιχειρηµατικών κεφαλαίων σάς
ενηµερώσει ότι επιθυµεί να συνεργαστεί για το σχέδιό σας, κάντε τη χάρη
στον εαυτό σας και ρωτήστε τον ποια είναι η τρέχουσα κατάσταση
διαθεσίµων του. Πείτε του ότι θα επιθυµούσατε να δείτε τον τελευταίο
οικονοµικό απολογισµό που δηµοσίευσε και να συζητήσετε µε ορισµένες
εταιρείες στις οποίες έχει προηγουµένως επενδύσει. Εάν είναι σοβαρός,
δεν πρέπει να είναι απρόθυµος να σας δώσει ορισµένα ονόµατα για
επαφές. Οι περισσότεροι επενδυτές επιχειρηµατικών κεφαλαίων εκτιµούν
πράγµατι τις προσπάθειες που καταβάλλουν οι µελλοντικοί τους
συνεργάτες για να διασφαλίσουν την τέλεια συνεργασία.

Στρατηγική και µέγεθος της επένδυσης

Όταν, ως επιχειρηµατίας αρχίσετε να αναζητείτε στην αγορά έναν επενδυτή
επιχειρηµατικών κεφαλαίων που να ταιριάζει στην επιχειρηµατική ιδέα και
το σχέδιό σας, είναι σηµαντικό να γνωρίζετε ότι διάφορες εταιρείες
επιχειρηµατικών κεφαλαίων συχνά ακολουθούν µια συγκεκριµένη
επενδυτική στρατηγική. Η στρατηγική µπορεί να περιορίζεται σε
επιλεγµένες βιοµηχανίες ή επενδυτικά σχέδια ενός συγκεκριµένου
µεγέθους.

Η επενδυτική στρατηγική, και ιδίως το µέγεθος των επενδύσεων, έχουν την
τάση να συνδυάζονται µε το είδος της εταιρείας επιχειρηµατικών
κεφαλαίων, δηλαδή µε τον τρόπο κεφαλαιοποίησης της εταιρείας.
Εντούτοις, οι περισσότερες εταιρείες επιχειρηµατικών κεφαλαίων
επιθυµούν γενικά να τους υποβάλλεται ένα µεγάλο φάσµα επενδυτικών
σχεδίων, που θα τους επιτρέψει να επιλέξουν µεταξύ τους. Αν έχετε
αµφιβολίες σχετικά µε την επενδυτική στρατηγική µιας συγκεκριµένης
εταιρείας, µπορείτε να κάνετε ερωτήσεις όταν την επισκεφθείτε. Το ίδιο
ισχύει και για το µέγεθος των επενδύσεων τις οποίες αποδέχεται συνήθως
η εταιρεία.

Στάδια ανάπτυξης

Μια άλλη διαφορά ενδέχεται να είναι το στάδιο ανάπτυξης στο οποίο η κάθε
εταιρεία επιχειρηµατικών κεφαλαίων επιθυµεί να επενδύσει. Ορισµένες
εστιάζονται στο να βοηθούν στο στάδιο της ίδρυσης µιας επιχείρησης,
εφόσον αυτός είναι ο τοµέας της αρµοδιότητάς τους, άλλες εστιάζονται σε
εταιρείες που είναι υπό µετάβαση στο επόµενο στάδιο και ορισµένες άλλες
έχουν ειδικευτεί στην εξαγορά και µεταβίβαση εταιρειών. 

Από τη σκοπιά του επιχειρηµατία, η ποικιλία που προσφέρουν οι εταιρείες
επιχειρηµατικών κεφαλαίων σε διάφορους τοµείς αρµοδιότητας σηµαίνει ότι
µπορείτε πιθανόν να χρηµατοδοτήσετε ένα µέρος της ανάπτυξης της
επιχείρησής σας µε επιχειρηµατικά κεφάλαια, ανεξάρτητα από το στάδιο
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ανάπτυξης της εταιρείας. Ασφαλώς, τα πάντα εξαρτώνται από το µέγεθος
της αναπτυξιακής δυναµικής που προσφέρει η επιχείρησή σας.

I-TecNet : ∆ίκτυο επιχειρηµατικών κεφαλαίων στους τοµείς της
καινοτοµίας και της τεχνολογίας

Το I-TecNet είναι ένα πανευρωπαϊκό δίκτυο οργανισµών επιχειρηµατικών
κεφαλαίων που δραστηριοποιούνται στον τοµέα της τεχνολογίας και σε
αρχικό στάδιο. Είναι µια πρωτοβουλία που ενθαρρύνει τις επενδύσεις
πρώιµου σταδίου σε καινοτόµες από τεχνολογική άποψη εταιρείες.
Στηρίζεται από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή στο πλαίσιο της πρωτοβουλίας
της Gate2Growth. 

Με τη βοήθεια του I-TecNet, επιχειρηµατίες µπορούν να αποκτήσουν
πρόσβαση σε ένα δίκτυο ικανών εταιρειών επιχειρηµατικών κεφαλαίων,
που ενδιαφέρονται για επιχειρηµατικά σχέδια υψηλού βαθµού καινοτοµίας
στους τοµείς της τεχνολογίας, των προϊόντων, των υπηρεσιών ή
διεργασιών και παρουσιάζουν δυναµική ταχείας ανάπτυξης και δηµιουργίας
νέων θέσεων απασχόλησης. 

Οι οργανισµοί επιχειρηµατικών κεφαλαίων που συµµετέχουν στο I-TecNet
διαθέτουν τα κεφάλαιά τους για επενδύσεις αρχικού σταδίου σε καινοτόµες
από τεχνολογική άποψη εταιρείες.

Το επιχειρηµατικά κεφάλαια είναι µια από τις σηµαντικότερες πηγές
χρηµατοδότησης των επενδύσεων καινοτόµων εταιρειών ταχείας
αναπτυξιακής δυναµικής. Τα επιχειρηµατικά κεφάλαια αποτελούνται από
ποσά που συγκεντρώνονται στην κεφαλαιαγορά από ειδικευµένους
οικονοµικούς φορείς. Οι επενδυτές που χρηµατοδοτούν νέες επιχειρήσεις
αγοράζουν µετοχές ή µετατρέψιµες οµολογίες της εταιρείας. ∆εν
πραγµατοποιούν την επένδυση για να αποκοµίσουν άµεσο µέρισµα, αλλά
για να δώσουν στην εταιρεία τη δυνατότητα να επεκταθεί και, τελικά, να
αυξήσει την αξία της επένδυσής τους. Κατά συνέπεια, ενδιαφέρονται για
καινοτόµες εταιρείες µε ταχύτατους ρυθµούς ανάπτυξης.

Πώς µπορούν οι επιχειρηµατίες να προσεγγίσουν τα ταµεία
επιχειρηµατικών κεφαλαίων του I-TecNet ;

Το πρώτο ουσιαστικό στοιχείο είναι να καθορίσουν µια πειστική πρόταση
για χρηµατοδότηση. Πριν να έλθουν σε επαφή µε οποιαδήποτε εταιρεία
επιχειρηµατικών κεφαλαίων, οι επιχειρηµατίες πρέπει να καταρτίσουν ένα
σαφές και στέρεο επιχειρηµατικό σχέδιο και να ενηµερωθούν για τον ακριβή
χαρακτήρα του επιχειρηµατικών κεφαλαίων και των άλλων µορφών
χρηµατοδότησης.

Το επιχειρηµατικό σχέδιο είναι µια λεπτοµερής δήλωση του πού βρίσκεται
σήµερα η εταιρεία και της στρατηγικής της για το µέλλον. Πρέπει να εξηγεί
γιατί η επιχείρηση θα είναι επιτυχής και να διευκρινίζει τι το µοναδικό
παρουσιάζει. Πρέπει να εξετάζει µε την πιο µικρή λεπτοµέρεια τις βασικές
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παραδοχές της επιχείρησης, για να διασαφηνίσει τη διαχειριστική λογική και
να ορίσει τους σηµαντικούς σταθµούς της µελλοντικής ανάπτυξης.

Όπως έχει αναφερθεί στο παρόν εγχειρίδιο, το επιχειρηµατικό σχέδιο
πρέπει να αποδεικνύει µε σαφή τρόπο την εµπορική βιωσιµότητα του
προτεινόµενου εγχειρήµατος και την δυναµική του για υψηλή ανάπτυξη.
Πρέπει να καλύπτει όλες τις πτυχές της επιχείρήσης: από τη στρατηγική της
στον τοµέα του µάρκετινγκ, τους ανταγωνιστές της και τους εν δυνάµει
πελάτες της µέχρι τον τρόπο διαχείρισης και τα οικονοµικά της επιχείρησης
και προβλέψεις για τις ετήσιες πωλήσεις και τους στόχους. Το σχέδιο
πρέπει να καλύπτει συνήθως πενταετή σχεδιασµό.

Ο ιστοχώρος της πρωτοβουλίας  Gate2Growth προσφέρει στους
επιχειρηµατίες ένα φάσµα βοηθηµάτων για να καταρτίσουν το
επιχειρηµατικό τους σχέδιο. Σύµβουλοι είναι διαθέσιµοι να δώσουν
πληροφορίες και να συµβάλουν στη βελτίωση του επιχειρηµατικού σχεδίου
πριν να παρουσιαστεί σε επενδυτές.

Πώς µπορείτε να έλθετε σε επαφή µε επενδυτές επιχειρηµατικών
κεφαλαίων: ο πρακτικός τρόπος

Η πρωτοβουλία Gate2Growth έχει θέσει σε λειτουργία µια πανευρωπαϊκή
βάση δεδοµένων µε επενδυτικές ευκαιρίες για καινοτόµες εταιρείες και
επιχειρηµατικά σχέδια.

Η καταχώριση του επιχειρηµατικού σχεδίου σας στη βάση δεδοµένων
παρέχει τη δυνατότητα στην οµάδα έµπειρων επαγγελµατιών σε θέµατα
επενδύσεων της Gate2Growth.com να προβάλουν το σχέδιό σας και να
ελέγξουν το ενδιαφέρον που προκαλεί στη βάση δεδοµένων η οποία
καλύπτει περισσότερες από 3000 πηγές επενδύσεων στην Ευρώπη.

Εκτός από το I-TecNet, η πρωτοβουλία Gate2Growth συνεργάζεται µε
ταµεία επιχειρηµατικών κεφαλαίων, τράπεζες, φυτώρια επιχειρήσεων και
δίκτυα επενδυτών επιχειρηµατικών κεφαλαίων από όλη την Ευρώπη.

Η καταχώριση του επιχειρηµατικού σας σχεδίου στη βάση δεδοµένων
γίνεται δωρεάν και αυξάνει σηµαντικά τις ευκαιρίες σας να βρείτε ένα
κατάλληλο επενδυτή για την επιχείρησή σας.

 Πώς λειτουργεί;

1. Πηγαίνετε στον ιστοχώρο www.Gate2Growth.com.

2. Καταχωρίστε την εταιρεία ή το επιχειρηµατικό σας σχέδιο στη βάση
δεδοµένων µε τις επενδυτικές ευκαιρίες δωρεάν.

3. Η καταχώριση απαιτεί γενικές πληροφορίες όσον αφορά το σχέδιό σας,
αλλά δεν αποκαλύπτει εµπιστευτικές πληροφορίες. Ανά πάσα στιγµή
εσείς διατηρείτε τον έλεγχο αυτής της διαδικασίας.

http://www.gate2growth.com/
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4. Από τη στιγµή που ολοκληρώνεται η καταχώρισή σας, η οµάδα του
Gate2Growth.com ελέγχει κατά πόσο εκδηλώνεται ενδιαφέρον από
επενδυτές στην Ευρώπη.

5. Εάν εκδηλωθεί συγκεκριµένο ενδιαφέρον για το σχέδιό σας, η οµάδα
του Gate2Growth.com ενδέχεται να επικοινωνήσει µαζί σας για να
ελέγξει κατά πόσο το σχέδιό σας έχει τα σωστά χαρακτηριστικά. Αυτό
ενδέχεται να σηµαίνει µια ζωντανή συνάντηση µε την οµάδα σας ή ότι
θα σας ζητήσουν συµπληρωµατικές πληροφορίες. 

6. Με βάση αυτή την αρχική διαδικασία, η οµάδα του Gate2Growth.com
ενδέχεται είτε να σας προτείνει να έλθετε σε µια απευθείας επαφή µε
έναν επενδυτή ή, διαφορετικά, να σας προτείνει τις κατάλληλες
ενέργειες για να είναι έτοιµο προς επένδυση το σχέδιο, πριν να
πραγµατοποιηθεί αυτή η επαφή.

Η υπηρεσία του Gate2Growth.com δικαιούται αµοιβή για την επιτυχή
έκβαση αιτήσεων, σύµφωνα µε τις πάγιες βιοµηχανικές πρακτικές. Ο
επιχειρηµατίας είναι ανά πάσα στιγµή υπεύθυνος αυτής της διαδικασίας. Η
οµάδα του Gate2Growth.com θα προτείνει να ενεργοποιηθεί η συµφωνία
αµοιβής µόνο εάν υπάρξουν συγκεκριµένες ενδείξεις ενδιαφέροντος ενός
επενδυτή και εάν έχει εµπιστοσύνη στο σχέδιο και την επιχειρηµατική
οµάδα την οποία θα προτείνει στους επενδυτές.
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