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Agenda de la 1. Mindset financiero (del inversor y de la S/U)
SGSlOn La mentalidad financiera adecuada es fundamental para una Scale Up
exitosa y sostenible.

2. Metodologias de valoracion

Implementar metodologias efectivas de valoracion es clave para atraer
Inversores y maximizar el crecimiento.

3. Métricas de valoracion

Comprender las métricas fundamentales que impactan la valoracion
ayuda a mejorar la estrategia financiera.




Agenda 4. Due diligence
CO I I t Se requiere una planificacion meticulosa para evitar sorpresas y asegurar
0 la transparencia en la evaluacion.

5. Estrategia financiera sostenible

Disenar una estrategia que garantice el crecimiento sostenible y el control
de los recursos financieros.

6. Caso practico

Se presentara un ejercicio practico para aplicar los conceptos aprendidos
y reforzar la comprension de la sesion.




Caja

Reglag del La caja manda: sin un runway adecuado, cualquier negociacion se vuelve

. extremadamente dificil y arriesgada.

] g Exito de Métricas

la ronda

Es crucial medir cada métrica relevante; de lo contrario, no se puede
gestionar el crecimiento de manera efectiva.

/\ Due diligence

Risk Visibility
La due diligence se gana antes de empezarla, estableciendo una solida
base de confianza y transparencia desde el inicio.







(Que compra
Un Iversor




/
Que Comp ra Crecimiento creible Satorisan
o
l | I I 1 I lve I‘SOI‘ Los inversores buscan sefales de mercado que demuestren una traccion
repetible y un crecimiento sostenible.
Escalabilidad

Se valora la capacidad de crecer sin aumentar significativamente la
estructura y los costes.

Ventaja competitiva

Los inversores prefieren empresas con diferenciacion defendible en
producto, datos, canal, red o marca.




Ejecucion para alcanzar objetivos

PerS OnaS Un equipo fuerte y enfocado puede llevar a cabo estrategias efectivas y

alcanzar objetivos de crecimiento.

Disciplina (financiera)

Los fondos pueden invertir en el
equipo otorgandole igual o mayor La gestion cuidadosa de los recursos financieros asegura que cada

importancia que al producto. Inversion esté alineada con los objetivos estrategicos.

Control (reporting y caja)

Implementar un reporting y control de caja adecuado ayuda a minimizar
riesgos y maximizar oportunidades.

Minimizan riesgos, maximizan oportunidades.




Lmpresa
(racicional
vsoslartup




Em resa
tradicional

No es ni mejor, ni peor. Es otra logica.

startupy
Scale Up

Historico + Activos + Estabilidad de margenes

Las empresas tradicionales se basan en un historico solido que apoya su estabilidad y proyecciones de crecimiento.
Presupuesto Anual

Utilizan un presupuesto anual para garantizar la eficiencia y la planificacién adecuada de recursos financieros.
Financiacidn:

Deuda bancaria o private equity

Proyeccidén + Traccion + Escalabilidad

La proyeccidn es fundamental para visualizar el crecimiento esperado y establecer metas claras en el futuro.

Hipotesis + Experimentacion + Drivers

Las hipotesis permiten experimentar con diferentes enfoques y ajustar la estrategia basada en los resultados obtenidos.

Financiacion:

Venture capital o Private equity en fases mas maduras




Riesgo N1




Riesgo n®1

Riesgo de cay

Crecer sin el control adecuado del flujo de caja

puede resultar desastroso.
El principal desafio financiero

Un crecimiento rapido sin capital disponible puede
llevar a la empresa a la insolvencia y fracaso.

Burn y Runway

Satorisan




CAC alto, con independencia del LTV  — Payback

CauS aS Un alto coste de adquisicion de clientes resulta en un retorno de inversion deficiente y

prolongado.

ﬁpjcag (le irgens nutiente

Margenes de beneficio bajos reducen la capacidad para cubrir gastos operativos y

I»Oblema S financiar crecimiento sostenible.

Control deficiente del burn rate

- 0
1 | | a | | Cle rO S Sin un seguimiento adecuado del burn rate, se corre el riesgo de agotar los recursos
rapidamente.

Crecimiento prematuro (A coste > A Ingresos)

Aumentar el equipo antes de estabilizar ingresos puede llevar a un desbalance financiero
significativo.




Crecimiento # Valor

El verdadero valor empresarial se determina no solo por el crecimiento en ingresos, sino por la

combinacion de:
+ crecimiento controlado,
—N— + visibilidad financiera y

+ reduccion del riesgo percibido.




Llapas de
[Inanclacion




Hipotesis

EtapaS de 1.Pre-seed (100k-500k€)*

Validar el problema y obtener las primeras sefales del mercado para

Financiacion | ===

2.Seed (500k-2M¥€)

i Brilenele Enfocar en el encaje del producto y lograr ventas repetibles para

demostrar viabilidad comercial.

3.Serie A (2-8ME€)

Establecer un motor comercial eficaz y mostrar la retenciéon de clientes
de manera demostrable.

v

Métricas,
procesos,
gobierno.

*Rangos orientativos, no con cifras unicas, hay mucha dispersion por sector, traccion y “calidad de ronda”. - 500k-1M ente Seed y Pre-A.



Etapas de [Inanciacion

Expansién y profesionalizacién en el crecimiento

Serie B/C (+8M€)

Se centra en escalado eficiente, donde las startups
pueden aumentar su capacidad operativa y entrar
en nuevos mercados. El objetivo es maximizar el
crecimiento sin comprometer la calidad.

Growth equity

El capital de crecimiento se utiliza para
profesionalizar operaciones, mejorar la
previsibilidad y atraer inversores estratégicos. Las
empresas deben demostrar solidez y potencial para
asegurar financiamiento a largo plazo.




Cambios por
clapa




0 0
EXlgeDCIa Exigencia
o 0
leaDC1e ra La transicion de estimaciones a reporting mensual robusto es crucial
para la toma de decisiones informadas.

Control

Se debe implementar mas governance, derechos de inversor y covenants
en deuda para asegurar la sostenibilidad financiera.




Due Diligence

Proceso de revision exhaustiva o
Auditoria profunda

La due diligence se transforma de una revision
basica a una auditoria profunda, lo que exige un
analisis minucioso y detallado para asegurar la
transparencia y la mitigacion de riesgos.

Cuanto mas dinero pides, menos improvisacion te
permiten.
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La DD es la materializacion operativa de “narrativa + pruebas”.

FundamentOS Historia clara
de una Una narrativa que conecte el problema, la solucion y el crecimiento es
crucial para atraer inversores.
1 10

alta Presentar métricas consistentes, evidencias y contratos para demostrar la
viabilidad del modelo de negocio propuesto.

Pruebas

StorytellingtZ Plan financiero
Humo X

Un plan solido que incluya escenarios y supuestos claros ayuda a validar
la estrategia financiera ante los inversores.




(zlosario minimo

Téerminos esenciales para entender métricas




Burn Ratey
Runway

CACY LIV

Burn Rate

El burn rate mide el consumo neto de caja mensual, esencial para la
supervivencia de startups.

Runway

El runway indica los meses que una startup puede operar con la caja
disponible, crucial para la planificacion financiera.

Runway objetivo preronda = 6-9 meses // post = 15-24 meses

CAC

El costo de adquirir un cliente (CAC) es esencial para entender la
eficiencia de tus esfuerzos de marketing.

LTV

El valor total estimado del cliente (LTV) ayuda a evaluar la rentabilidad a
largo plazo de cada cliente adquirido.




Churn

Churn y El churn mide la tasa de cancelacion de clientes, fundamental para
evaluar la salud del negocio.
ARR/|\/|RR ARR/MRR

El ARR 'y MRR representan ingresos recurrentes anuales y mensuales,
proporcionando visibilidad financiera a la empresa.

Cap Table o
p La estructura del cap table describe la participacion de cada accionista y
[nsights

los porcentajes de propiedad en la empresa.
Dilucion

La dilucién ocurre cuando se emiten nuevas acciones, lo que puede
afectar la propiedad de accionistas existentes.




Mensaje clave

La importancia de medir eficientemente

No consiste solo en facturar mucho.

Sino de demostrar que el modelo puede:
e multiplicarse, crecer exponencialmente,
e sin aumentar los costes al mismo ritmo,
e manteniendo métricas solidas y
e controlando la caja.




2 Metodologlas ae,
Valoracion

- Valoracion: Pre y Post-Money -
- Mctodo 1: Multiplos /
- Metodo 2: DCE

- Metodo 3: Venture Capltal \lethod

. Como estais planteando
vuestra valoracion?




Valora CiO,n — Precio implicito hoy basado en:

e expectativas de crecimiento futuro

e riesgo percibido

e comparables

e calidad/visibilidad de ingresos y margenes
e equUIPO Yy ejecucion




Pre-money y Post-money

Comprendiendo las valoraciones en inversidn

Pre-money Post-money

La valoracion pre-money se refiere al valor de una Por otro lado, la valoracion post-money es el valor
startup antes de recibir inversion, ayudando a de la startup después de la inversion, lo que refleja
determinar la participacion de los inversores en la el aumento en la valoracion tras la inyeccion de

empresa tras la financiacion. capital.




Pre-money Post-money

Datos: Datos:

e Pre-money = 4.000.000 € e Post-money = 5.000.000 €
e Inversion = 1.000.000 € e Inversion = 1.000.000 €

1) Calculo la post-money 1) Calculo la v.pre-money
e Post-money = Pre-money + Inversion e Pre-money = Post-money - Inversion
e Post-money = 4.000.000 + 1.000.000 = 5.000.000 € e Pre-money = 5.000.000 - 1.000.000 = 4.000.000 €

2) Calculo el % del inversor 2) Calculo el % del inversor

e % inversor = Inversién / Post-money e % inversor = Inversién / Post-money
e % inversor = 1.000.000 / 5.000.000 = 20% e % inversor = 1.000.000 / 5.000.000 = 20%

3) % fundadores (si no hay mas stakeholders) 3) % fundadores
e % fundadores = 100% - 20% = 80% e % fundadores = 100% - 20% = 80%




;Y con stock options?

Pre-money “bonito”, pero con condicién de crear/ampliar el option pool antes de la inversion (pre-money):
- Diluye a los fundadores, no al inversor... aunque el post-money parezca igual.

Datos:
e Pre-money (hominal): 4.000.000 €
e |nversion: 1.000.000 €
e Option pool requerido: 10% post-money
e Situacion actual: fundadores 100% (no hay pool)

Resultado post-money:
e |Inversor: 20% (porque invierte 1M sobre 5M)
e Option pool: 10%
e Fundadores: 70%

¢ Qué ha pasado?
Que el 10% del option pool sale de los fundadores, porque se crea antes de la entrada del inversor. El inversor entra ya con el
pool "listo” y no se diluye por él.




Metodo 1: Multplos

“Métrica base x Multiplo” segun tu modelo

Paso 1 — Elige la métrica base correcta: Paso 2 — Aplica un multiplo (rango)
e Saa$ / suscripcién: ARR (ingreso recurrente e Elmultiplo sube con crecimiento y baja con
anual) resgo.
e Ecommerce / producto fisico: Ventas netas y/o * No hay un numero “verdadero”: hay un numero
Margen bruto defendible con métricas.

e Marketplace / plataforma: GMV (Gross
Merchandise Value) o Ingresos menos comision
(= GMV x take rate),




/ S S
POF que aa SaaS
0
Suele COtlZ ar Las empresas Saas se benefician de ingresos recurrentes, menores costes
marginales y mayores margenes de beneficio en comparacion con los
/ lt modelos tradicionales.
q Hardware
hard _\/ \/ are? Las empresas de hardware se enfrentan a altos costes marginales y

necesitan mas capital para el crecimiento operativo y de inventario, lo que
aumenta su riesgo.




d 0 /
ES eC]‘r? que 3 drivers que lo explican casi todo:
hace SUblr O 1.Crecimiento: cuanto mas rapido y estable, mayor multiplo

. 2.Calidad del ingreso: recurrencia + retencion (churn bajo)
ba ar el 3. Riesgo: concentracion de clientes, dependencia de canal, reporting
debil, issues legales
multiplo
Traduccidn practica:

e Churn bajo + buen LTV/CAC + reporting fiable - multiplo “premium”
e Churn alto + payback largo + concentracion = multiplo “castigado”




Regla base:

/
CO | I | O Se El multiplo es el precio del crecimiento ajustado por riesgo.
d . d Multiplo = “termometro”.
7 . Multiplo sube si:
[[] e Crecimiento alto y estable
UItlplo e Ingresos recurrentes y predecibles
e Retencidn fuerte (churn bajo)
K« d d ) e Buen margen / contribucion
a ecua O e Riesgo bajo (operativo y documental)
Multiplo baja si:
e Churn alto o no medido
e Payback largo (crecimiento come caja)
e Concentracion (pocos clientes o 1 canal)

Margenes fragiles
Caja tensa / runway corto

No eliges el multiplo; lo defiendes.




Defender tu
multiplo

Paso 1 — Elige la métrica base correcta

1.SaaS: ARR (o MRR anualizado)
2. Producto fisico / ecommerce: ventas netas + margen de contribucién (y caja)
3. Marketplace: ingresos por comision (GMV x take rate), no GMV.

Paso 2 — Construye un rango con comparables (6-10)

e Mismo sector + fase + geografia (si posible)
e Rondas recientes / conversaciones con inversores / advisors
e Objetivo: definir un rango bajo / medio / alto (no un ndmero Unico)

Paso 3 — Ubicate con un scorecard (objetivo)

e Puntua tus palancas (bajo/medio/alto) y te colocas en el tramo correspondiente

Paso 4 — Prueba de coherencia con % vendido y tamaio de ronda

e Siel % que vendes no es realista para 500k-1M, tu multiplo no es defendible.




5 palancas que deciden tu tramo

Crecimiento (estable y repetible)

Retencién / churn (medido y bajo)

Eficiencia comercial (LTV/CAC y payback)

Calidad de ingresos (poca concentracion, contratos, recurrencia real)
Riesgo documental (reporting, cap table, IP, data room)

Ljemplo
scorecard
para 5aaos:

Lectura directa

e 4-5 palancas en “alto” — puedes defender tramo alto

e 2-3 palancas en "medio/bajo” = tramo medio/bajo

e 1-2 palancas en “alto” = no fuerces: te lo bajan o te ponen
condiciones




La mecanica: Rango ejemplo*:
l Valoracién = ARR x Mdltiplo e Si el multiplo es 5x:
em O e o 1.000.000 x 5 = 5.000.000 €
] p e Siel multiplo es 10x:
o 1.000.000 x 10 = 10.000.000 £
Valo ra ClOn p Or Drivers del Multiplo
multl 10 SaaS e Retencidn fuerte (churn bajo)
e Eficiencia comercial (LTV/CAC alto, payback corto)

e Riesgo bajo (poca concentracion de clientes, reporting fiable)

. - o Datos del caso (Saa$S): .
s | lEZ zmr O Caso expuesto) Caso contrario)

b

LHLMMM Mﬂu&lmlm LLLLL-HMH * ARR = 1.000.000 € Churn bajo y medido

e Crecimiento anual = 60% LTV/CAC > 3y payback < 12 meses

l’““ a | I I o e | | AR e Churn bajo / margen Ingreso diversificado (sin cliente gigante)
Reporting mensual consistente
bruto alto

Churn alto o inconsistente
Payback 18-24 meses

1 cliente = 30% del ARR
Reporting poco fiable

Puede justificar multiplo alto (ej. 10x) - Se queda en multiplo menor (ej. 5x) -
Valoracion = 10M€ Valoracion = 5M€




Metodo 2:
DCIE




Metodo 2: DCE

Flujos descontados en valoracion

P 160N de Fluj
ey esaioln els Fuolfers Fases early poco fiable; Gtil en growth como control.

Proyectar 5 anos el flujo de caja libre, luego
descontar por riesgo (WACC) y calcular el valor
terminal, entendiendo que el dinero futuro vale
menos que el actual.

Flujo de caja libre = la caja que queda despues de
operar y reinvertir lo necesario.

Descontar = dinero futuro vale menos que dinero
hoy, y mas aun si hay riesgo, por lo que actualizas el
valor del dinero.




Metodo 3.
venture
Capital




Metodo 3: Venture Capital

Al invertir, se tiene en cuenta 3 claves:

1. Valor de salida

El valor de salida se calcula
proyectando la empresa en un
horizonte de 5 a 7 anos,
determinando su potencial en
el mercado y su rentabilidad
futura.

2.Retorno objetivo

Se espera un retorno objetivo
de entre x5 y x10 veces la
Inversion inicial, lo que motiva
a los inversores a
comprometer capital en
startups con alto potencial de
crecimiento.

Tesis de inversion

10 s/u:
e 5 quiebran
e 2 zombies
e 2 +/- bien
e 1 Home Run

3. Dilucién y probabilidad

La dilucion futura y la
probabilidad son factores criticos
para los inversores, ya que
determinan el porcentaje de
propiedad y el riesgo asociado a
futuras rondas de financiacion.




Venture Capital

Para invertir se tienen que dar 2 condiciones:

Valoracion actual

La valoracion hoy debe ser suficientemente
razonable para atraer inversores, alineando
expectativas de retorno con las caracteristicas del
mercado y el potencial de crecimiento del negocio.

Rango alineado del resultado

El resultado final debe coincidir con el modelo del
fondo, asegurando que la valoracion propuesta
cumpla con:

e las expectativas de retornoy

e el perfil de riesgo del inversor.




Como calcula
un fondo (VC)
eI 4 PASoS

Calculo

1.Salida estimada (exit): TOOM€

2.Retorno objetivo: x10

3.3Si invierto TM€, quiero recibir: TM€ x 10 = TOM€
4.% que necesito en la salida: TOM€ / 1T00M€ = 10%

Por lo tanto, si el fondo invierte TM€ y a cambio obtiene 10%, la
valoracion post-money, entonces por definicion, es de T0M<€.
Post-money = inversion /' % inversor

Consideraciones

Como habra rondas futuras, el fondo calcula qué % necesita hoy para
acabar con ~10% tras diluciones.




Como calcula
un fondo (VC)
eI 4 PASoS

Calculo

1.Salida estimada (exit): 120M€

2.Retorno objetivo: x7/

3.3i invierto 1,5M€, quiero recibir: 1,5M€ x 7 = 10,5M<€
4.% que necesito en la salida: 10,5M€ / 120M£€ = 8,75%

Por lo tanto, si el fondo invierte 1,5M€ y a cambio obtiene 8,75%, la
valoracion post-money, entonces por definicion, es de 1/,5Mg£.
Post-money = inversion /' % inversor

Consideraciones

Como habra rondas futuras, el fondo calcula qué % necesita hoy para
acabar con ~10% tras diluciones.







Burn Rate y Runway

Entendiendo el runway de la startup

Burn Neto Runway

El burn neto representa la cantidad de caja El runway se refiere a los meses que una startup
consumida al mes, indicando cuanto tiempo queda puede operar con la caja disponible. Un runway
hasta que la startup se quede sin fondos si no se mayor otorga mayor poder de negociaciony
generan ingresos. flexibilidad para tomar decisiones estratégicas.

Ejemplo

e Caja 300KE; Gestionar el burn para flexibilizar el Runway

e Burn 60k€
- Runway = 5 meses.




eston del Burn

Claves para la sostenibilidad financiera

Palancas:
e Contratacion
e Costes fijos
e Margen bruto

e CAC
e Conversion

Burn Bruto

El burn bruto se refiere al gasto total mensual de |a
startup, sin considerar ingresos. Es una métrica vital
para entender la magnitud de los gastos operativos.

Burn Neto

El burn neto se calcula restando los ingresos del
burn bruto, reflejando el consumo real de caja.
Esta métrica ayuda a evaluar la salud financiera y
el tiempo de vida de la startup.




ARRY MRR

Annual/Monthly Recurring Revenue
Métricas esenciales en SaaS

Definicion de MRR Importancia del ARR

El ingreso recurrente mensual (MRR) mide los El ingreso recurrente anual (ARR) se calcula
Ingresos generados cada mes, proporcionando una multiplicando el MRR por 12, siendo crucial para
vision clara de la estabilidad de los ingresos en un evaluar el crecimiento y la sostenibilidad a largo
modelo de negocio Saas. plazo en el sector Saas.

Si no es SaaS, buscamos recurrencia en contratos o recurrencia real en la venta.




Churn

Impacto en la valoracion empresarial

Definicion de Churn Consecuencias del Churn

El churn se refiere al porcentaje de clientes o Un churn elevado puede erosionar la base de
Ingresos que se pierden en un periodo determinado, clientes, resultando en multiplos de valoracion mas
afectando directamente la salud financiera de una bajos.

empresa.




CAC

Customer Acquisition Cost
Definicidon y calculo del CAC

Definicion del CAC

El CAC, o Costo de Adquisicion de Clientes, se
calcula dividiendo el gasto comercial total entre el
numero de nuevos clientes adquiridos, lo que
determina su eficiencia.

CAC = gasto comercial / clientes nuevos

Ejemplo:

e 60k gasto

e 50 clientes nuevos
CAC - 60k/50 = 1,2kE.

Implicaciones del CAC

Un CAC elevado puede ser sostenible si el Lifetime
Value (LTV) de los clientes justifica la inversion,
asegurando asi que los ingresos futuros superen los
costos de adquisicion.




LIV

e Ventas= 200€/mes/cliente

e Margen = 80% = 160€/mes/cliente;

* Vida media de clientes = 25 meses
LTV - 160 * 25 = 4.000€

Life Time Value
Calculo y su importancia

Calculo del LTV Impacto del Churn

El Lifetime Value (LTV) se calcula como el margen Un churn alto (= vida media baja) reduce
mensual por cliente multiplicado por la vida media significativamente el LTV.

del cliente, lo que permite entender el valor total Mejorar la retencidon y disminuir la tasa de churn
gue un cliente aporta. son estrategias clave para aumentar el LTV sin

Incurrir en costos adicionales.
LTV = margen mensual por cliente * vida media.




Ratio fundamental: L'TV/CAC

Ejemplo: Como regla general, Ratio LTV/CAC=

e LTV = 4.000€ /cliente <1 - mal (pierdes dinero captando)

e CAC: 1.200£€/cliente 1-3 — discutible (depende del margen y del burn)
Ratio LTV/CAC = 3,33 >3 - suele considerarse bien (captacion rentable)

- Por cada 1€ que invierto en captar, genero 3,33€
de valor total.




Payback

Métrica clave de recuperacion de inversion

Tiempo de recuperacién

El payback indica el tiempo necesario para
recuperar el coste de adquisicion de un cliente
(CAC), lo cual es crucial para evaluar la salud
financiera de la empresa.

Payback = CAC / margen mensual

Ejemplo:

Como se indicaba:
e Ingreso mensual por cliente: 200€
e Margen bruto 80% — margen mensual = 160€
e CAC = 1.200€/cliente

Payback - 1.200/160 = 7,5 meses

/

Durante /7,5 meses, mi caqja esta ‘atrapada
recuperando el coste de adquisicion.

Importancia financiera

Un payback corto mejora el flujo de caja y reduce el riesgo,
lo que ofrece a la startup mayor flexibilidad financiera y
capacidad para invertir en crecimiento estratégico.




Ratio ,
[TVCAC Payback

Por cada 1€ que invierto en captar, Durante 7,5 meses, mi caja esta
genero 3,33€ de valor total. ‘atrapada’ recuperando el coste de
adquisicion.

.Y si fuese 24 meses?

Escalar sin morir por falta de caja.




Fjemplos I'TV/CAC - Payback

e CAC: 6.000 € Ahora supdn que el cliente es muy estable:
e Margen bruto mensual por cliente: 250 €/mes e Vida media: 120 meses (10 anos)
e Payback: 6.000 / 250 = 24 meses (largo) e LTV: 250 x 120 = 30.000 €

e LTV/CAC: 30.000 / 6.000 = 5,0 (alto)

Resultado: LTV/CAC 5x (muy bueno) y payback 24 meses (muy largo).




Metricas de Procducto Fisico

Margen Bruto

El margen bruto es esencial para determinar cuanto
beneficios genera un producto después de cubrir
sus costes directos (produccion y transporte).
Margen alto = buena salud financiera y
sostenibilidad en el negocio.

Margen bajo exige volumen alto.

Break-Even

El break-even operativo indica el nivel de ventas
minimas necesarias para cubrir los costes fijos del
negocio (estructura), es decir, el punto en el que la
empresa no pierde dinero, pero tampoco genera
beneficio operativo.

A menor margen bruto baja, mayor (peor) break-even.




Metricas de Procducto Fisico

Rotacion de inventarios

Mide si el inventario se convierte en ventas con
rapidez o si, por el contrario, se queda parado y
consume caja.

e Rotacion alta= compras, vendes y repones de
forma eficiente.

e Rotacion baja = exceso de stock, riesgo de
obsolescencia, descuentos para liquidar y mas
necesidad de financiacion operativa.




Metricas de Procducto Fisico

Capital circulante

Dinero que queda “atrapado” en el dia a dia del
negocio para poder operar: comprar stock,
producir, servir pedidos y esperar a cobrar.
Si el capital circulante sube, el crecimiento consume caja.
Capital circulante aumenta = la empresa necesita
mas caja para sostener la operativa.




summary Metricas

e Burn Rate - Bruto/Neto
e ARRy MRR

e Churn

e CAC

o LTV

e Ratio LTV/CAC

e Payback

Producto fisico:
e Margen bruto
e Break-Even
e Rotacidon de inventarios
e Capital circulante




4. Due Diligence

- Quees

- Tipos de DD

- DD F'nanciera
- DD Legal

- CapTable ) o

~ Data Room ;Como estais

- Lrrores criticos preparandoos para una

- Plantilla de reporting mensual DD?




Due Diligence

Qué es

La due diligence es un proceso esencial que:
e valida numeros,
e identifica riesgos y
e asegura una construccion legal y operativa
solida antes de realizar una inversion.




L.a DD empiezaeldial...

La due diligence inicia desde el primer dia.

Una empresa invertible se caracteriza por:
e métricas consistentes,
e contratos claros,
e cap table limpio.

Un reporting profesional asegura transparencia y confianza, permitiendo a los inversores tomar decisiones
iInformadas y sin sorpresas.




11pos de DD

Diferentes tipos y alcances

Legal Fiscal

Tecnologica Comercial Laboral




Due diligence Financiera

Qué revisan

La due diligence financiera implica revisar: Este proceso asegura que los numeros
e P&L mensual de 12 a 24 meses, sean coherentes y permite identificar la
e El balance calidad de los ingresos y riesgos
e Conciliacion de caja. potenciales.

e Calidad ingresos y margenes,

* Deuda, Los nimeros cuadran con la historia.
e Proyecciones con drivers y escenarios.




Due diligence Iegal

Fallos tipicos

La due diligence legal es crucial para evitar errores comunes que pueden afectar la inversion.

e Pactos contradictorios,

e Acuerdos de palabra

* IPs no asignadas

e Contratos débiles y inexistentes con partes relevantes

La empresa es dueha de lo que vende.




. Considerais que tenéis
vuestro cap table
ordenado?

La falta de claridad puede ser un factor decisivo que lleve a
la inversidn a fracasar.




Cap table

Lo que importa de verdad

e Cap table = % + derechos
Inversor mira 2 cosas:

a.Quién tiene qué % (Fully Diluted)
b.Quién cobra primero / decide (preferencias y control)

No es solo reparto; es poder y dinero en un exit.




Cap table “Iully Diluted”

Fully diluted = el % de cada uno asumiendo que todo lo convertible/ejercitable ya se convirtio.

Incluye:
e Acciones actuales (founders + inversores)
e Option pool (reservado, aungque esté sin usar)
e Stock options ya concedidas
e Notas convertibles / SAFE (convertidas)
e Warrants (si existen)

El inversor negocia % sobre fully diluted, no sobre "“la foto bonita”.




Nota convertble

Qué es y por qué se usa

Nota convertible = dinero hoy que se convierte en acciones en la proxima ronda.

Se usa cuando:
e No quieres fijar valoracion hoy (muy early)
e Quieres cerrar rapido con menos negociacion
e Vas a levantar una ronda “priced” en 6-18 meses

Riesgo de “equity diferido”: si no controlas términos, diluye mas de lo esperado.




Nota convertble

Términos clave

1. Principal:
o Importe prestado.
2.Descuento:
o e]. 20% sobre el precio de la proxima ronda.
3.Cap:
o valoracion maxima a la que convierte, protege al inversor.
4. |nterés + vencimiento
o si aplica; interés suele convertir tambien.

SI no entiendes el cap, no entiendes tu dilucion.




Nota convertble

Ejemplo descuento vs cap
:Qué aplica?
e Con descuento: convertiria como si pre fuese

Supuesto:
1.Nota convertible: 300k€ 6,4M€ (8M x 80%)

2.Descuento: 20%

3.Cap: 4M<€
4.Ronda siguiente: pre-money 8M<€ (priced round)

e Con cap: convertiria como si pre fuese 4M<€
- mas acciones para el convertible

En convertibles, el inversor aplica el mecanismo que le da mas equity.




Vesting de founders

Qué es y por qué lo piden

Vesting = los founders “ganan” sus acciones con el tiempo

(alineacion de ejecucion). - En constitucion o primera ronda.
- Siguientes rondas: salida
Estandar habitual: founders y entrada nuevos / ronda
e 4 anos total elevada.

e 1 ano cliff (si te vas antes, no consolidas)
e Luego vesting mensual/trimestral

Objetivo inversor: evitar “dead equity” (founder que se va
y mantiene % grande).




warrants

Qué son y por qué aparecen

Warrant = derecho a comprar acciones en el futuro a un precio fijado hoy.

Suele aparecer en Venture debt. El prestamista quiere:
e intereses (retorno “seguro”), y ademas

e un pequeno upside si la empresa despega (warrant).

Impacto:
e Pequena dilucion adicional (entra en fully diluted)




Preferencias de liquidacion

No todo es %

Preferencias = derechos econdmicos en una venta (exit).

Ejemplo tipico: 1x liquidacion preferente
e El inversor recupera primero su inversion (1x) antes de repartir el resto.

Conceptos:

e Non-participating: el inversor elige lo mejor entre (a) cobrar 1x o (b) convertir a equity y cobrar por %.
e Participating: cobra 1x y ademas participa por % —> peor para founders.

En exits medianos/bajos, participating puede comerse casi todo el upside de founders.




Preferencias de liquidacion

Inversor mete: 1,0M£€
Preferencia: 1x
% del inversor si convierte a equity: 20%

Exit bajo: venta por 2,0M€ Exit alto: venta por 20,0M€
A) 1x non-participating A) 1x non-participating
El inversor elige lo mejor: e 1x = 1,0M
e Opcidn 1: cobrar 1x = 1,0M e 20% de 20,0M = 4,0M
e Opcidn 2: convertir y cobrar 20% de 2,0M = 0,4M Elige convertir = cobra 4,0M
Elige 1x = cobra 1,0M B) 1x participating
Resto para founders = 2,0M - 1,0M = 1,0M e Cobra 1x: 1,0M — quedan 19,0M
B) 1x participating e Cobra 20% de 19,0M = 3,8M
e Primero cobra 1x: 1,0M — quedan 1,0M Total inversor = 4,8M
e Ademas cobra 20% del resto: 20% x 1,0M = 0,2M
Total inversor = 1,2M Diferencia: participating sigue ganando mas, pero aqui ya es
Founders = 0,8M menos "dramatico” proporcionalmente. Donde mas duele es

en exits bajos/medios.
Diferencia: participating le quita 200k adicionales a
founders en un exit bajo.




Data Room

Organizacion

Para facilitar el proceso de DD, es esencial
estructurar el data room en carpetas claras.

Esta organizacion asegura facil acceso y revision
de documentos criticos para los inversores.




Pata Room

Checklist minimo de documentacion

Para facilitar la DD, crucial contar con una lista
clara de documentacion.

Financiera Legal Comercial
e Cuentas o Estatutos e KPIs,
e Balance e Pactos e Pipeline
e P&L mensual e Contratos e Concentracion de clientes
e Cash flow o [P

e Deuda




Factores decisivos:

Reporting efectivo Proyecciones realistas

Implementar un sistema de reporting efectivo. Basarse en drivers claros y escenarios fundamentados.
Cap table clara Politica de gastos

Actualizar y documentar la cap table regularmente Establecer una politica de gastos y cuentas

para reflejar cambios en la propiedad. separadas (gastos personales y empresariales).




Plantilla de
Reporting
Mensual




Plantlla de
reportng
mensual

Paquete mensual "minimo viable”

1. Resumen ejecutivo:

a.(1 pagina): hitos, riesgos, decisiones
2.P&L:

a. mensual vs presupuesto y vs mes anterior
3.Caja:

a.Burn neto y runway + explicaciones
4. Ventas:

a. Pipeline, conversion, ticket medio
5. Retencion:

a.Churn
6. Unit economics:

a.CAC, LTV, payback
/.0Operaciones:

a.Capacidad, costes unitarios, incidencias clave
8. Headcount y costes de personal
9.Plan préximos 60-90 dias




-
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Crecer
VOTSus
Fscalar




Crecer vs Escalar

Comparacion de crecimiento operativo

Crecer

Cuando una empresa crece, los ingresos y costes
aumentan a un ritmo similar.

Esto puede indicar una gestion tradicional y limitar
el potencial de rentabilidad a largo plazo.

Escalar

Escalar significa que los ingresos crecen mas
rapidamente que los costes.

Permite maximizar la rentabilidad y optimizar su
modelo de negocios de manera efectiva.




\egoclar

Estrategias para asegurar inversion

Negociar sin urgencia Revisar runway

Tener un runway adecuado permite negociar sin Es fundamental revisar el runway cada mes para

presion. ajustar decisiones financieras.

Esto brinda tiempo para evaluar opciones y elegir el Esto ayuda a prever la necesidad de rondas

mejor socio estrategico. adicionales y a evitar momentos de apuro
financiero.

No negociar apropiadamente, te puede llevar a un down round.




Margen de contribucion

El margen que paga el crecimiento

Margen bruto no basta Margen de contribucién (ejemplo Saa$) =
Para crecer de forma sostenible necesitas mirar + Ingresos (MRR)

margen de contribucion: lo que queda después de - Coste directo (hosting/soporte variable)

los costes variables que se activan cuando vendes. - Marketing variable (ads, comisiones, leads)

- Costes variables de entrega (onboarding, soporte
incremental)

Si la contribucidén es baja o negativa, crecer destruye caja: burn sube - runway baja — peores condiciones de ronda.




Crecimiento sostenible

La regla de oro de la contribucién

Regla: Sefales de alarma:
e Si cada nueva venta deja contribucién positiva, e Crece el MRR pero sube el burn mas rapido.
crecer mejora caja (o al menos no la destruye). e Para crecer necesito aumentar ads sin limite.
e Si deja contribucion negativa, crecer acelera el e La logistica/devoluciones se comen el margen
burn. (producto fisico)

Medir contribucién por producto / cliente / canal.




Units Economices x Canal

CAC y payback por canal
No hay “"un CAC"”. Hay CAC por canal. Lo que debes calcular por canal:
Ejemplos de canales: e CAC canal
e Paid (ads) = publicidad de pago. e Payback canal
o CAC alto y payback largo. e Margen de Contribucién del canal (margen tras
e Inbound (orgénico/SEO/contenido) = clientes que llegan costes variables del canal)

sin pagar por clic.
o CAC mejor pero tarde en arrancar.
e QOutbound (ventas) = prospeccion activa
o CAC incluye salarios y payback depende del ticket.
e Partners (comisiones) = a través de terceros (consultoras,
marketplaces...)

Decisién por canal = velocidad vs payback vs contribucion.
Ejemplo: Ads me da clientes ya, pero CAC alto = payback 18.




Decidir y cortar canales

Playbook de 30 dias
Semaforo: Cémo optimizar sin perder crecimiento:
\ . Payback < 12 meses y contribucién positiva ~ escalar e Subir ticket (pricing/packaging)
e Mejorar conversion (ventas/landing)
e Reducir CAC (creatives, targeting, partners)
Payback 12-18 meses — optimizar (conversion, ticket, margen) e Cobrar antes (anual, prepago)

‘ Payback > 18 meses o contribucién negativa — pausar/cortar




Concentracion de Ingresos

Riesgo comercial que baja multiplos

Regla del 20%: Plan tactico para diversificar:
Si un cliente o un canal es >20% del ingreso - riesgo alto. e Objetivo: ningun cliente >15-20%
El inversor aplica descuento. e Ampliar base "mid-market” o segmentos
similares:
Por qué penaliza: o Mid-market = muchos clientes de tamano
e Un cliente se va — caida brusca del ARR medio (menos dependencia, mas
e Mayor poder de negociacion del cliente ante estabilidad).
dependencia por parte de la s/u. e Contratos mas largos / renovaciones
e Menos previsibilidad - multiplo mas bajo anticipadas = +predictibilidad.

Medir contribucién por producto / cliente / canal.




Costes I1jos vs variables

Elasticidad del burn
Costes Fijos = dificiles de recortar rapido
e Equipo / salarios . ,
Si bajo X% el gasto, ;cuantos meses de runway gano?
e Estructura (oficina, software base, proveedores core) Hee & 225 e
» Compromisos {(minimos, licencias, contratos) — Prioriza recortes donde el impacto en runway sea

mayor sin romper el motor.
Costes variables = ajustables en 2-4 semanas
e Ads / performance marketing
e Comisiones (partners, afiliacion)
e Freelancers / servicios por proyecto
e Logistica variable / devoluciones (producto fisico)




Pricing & packaging - oo

Como palanca de Runway

Pricing & packaging Checklist rapido de pricing:

Un +5-10% en precio puede mejorar: subir precio a nuevos clientes primero

e contribucion empagquetar por valor
e payback (funcionalidades/uso/segmento)
e runway anual por adelantado (mejora caja)

- sin levantar capital adicional. reducir descuentos “por defecto”

Recortar costes = finito.
Pricing afecta a todo el modelo.




Governance minimo

Disciplina que sube valoracién y acelera la ronda

Impacto directo en inversion
Politica de gastos + niveles de aprobacion (por importes)
e Cierre mensual: P&L + caja + KPIs (mismas definiciones

e Menos riesgo percibido = mejor multiplo

glempre? e ( t t MR e Due diligence mas rapida = menos friccion —>
eparaciéon founder/empresa (cuentas, gastos, contratos mas probabilidad de cierre.

Actas y acuerdos clave ordenados
Cap table “fully diluted” actualizada (pool, convertibles,
warrants)




Runway objetvo
on la mversion:
> 12 meses




\egoclar

Estrategias para asegurar inversion

Negociar sin urgencia Revisar runway

Tener un runway adecuado permite negociar sin Es fundamental revisar el runway cada mes para

presion. ajustar decisiones financieras.

Esto brinda tiempo para evaluar opciones y elegir el Esto ayuda a prever la necesidad de rondas

mejor socio estrategico. adicionales y a evitar momentos de apuro
financiero.

No negociar apropiadamente, te puede llevar a un down round.




Fianclacion
puentey
dilucion




Puente y dilucion

Estrategias para ganar tiempo y subir valoracion

Puente Dilucidn estratégica
Un puente es capital (hormalmente a corto plazo) Aceptar menos % hoy puede ser inteligente si con
para llegar a un hito que mejora la siguiente ronda. ese capital aumentas mucho el valor y reduces
riesgo.
Regla:
Puente = dinero + hito + fecha Dilucién = Coste
El objetivo es que el valor total crezca mas rapido
Riesgo de fallo: down round que la bajada de tu %.

Negocia el % vendido y el pool, no solo la valoracion.




Dilucion “razonable” por fase

La dilucion no es “buena o mala”; es un presupuesto que debes gestionar para no quedarte sin % en rondas
futuras.

Rangos orientativos por ronda (equity Regla de control (para founders)
vendido “fully diluted”)

e Objetivo sano por ronda: moverse en 15-20% si

e Pre-seed: 5-15% (habitual 8-12%) es posible.

e Seed:10-25% (habitual 15-20%) o Alerta: >25% suele implicar urgencia de caja,

o Serie A: 15-25% (habitual 18-22%) riesgo alto o negociacion débil.

e Serie B: 10-20% (habitual 12-18%) e Ojo con el option pool: si te exiger

° Serie~C+ / Growth: 5-15% (varia mucho por “pre-money”, la dilucidn ljeal del fi ; Habéis estimado
tamano y estructura) aunque el titular parezca igual. PP -

tolerable?

Si haces: 20% (Seed) + 20% (A) + 15% (B)
—> Retencién aprox. = 0,80 x 0,80 x 0,85 ~ 54% (antes de pools/convertibles)




Rondas mixtas

Primary vs Secondary (Serie A/B en adelante)

En rondas posteriores es frecuente que haya dos componentes:

1) Primary (dinero entra en la empresa) 2) Secondary (dinero NO entra en la empresa)
e El inversor compra acciones nuevas emitidas e El inversor compra acciones existentes a socios
por la empresa. anteriores / empleados / founders.
e Eldinero va a caja > aumenta runway y e Eldinero va al vendedor —> no aumenta runway.
financia crecimiento. e Sirve para: limpiar cap table, salida de un socio

e Es lo que realmente “financia el plan”. desalineado.




Alternativas
A COUILY




Opciones de [Inanclacion

Alternativas sin dilucion tradicional

Venture debt ENISA
El venture debt es una opcidn ideal para startups La financiacidén publica a través de ENISA esta
gue generan ingresos recurrentes. disponible para startups que cumplen ciertos
requisitos.
Riesgos: Estd pensado para fases iniciales/crecimiento.
e Hay que devolverlo Normalmente sin avales personales (reduce riesgo
e Puede incluir covenants (compromisos) y del founder)
warrants (pequena dilucion). Estructura financiera de amortizacion comoda y sin
warrants.

Permite obtener financiacion sin diluir acciones, conservando mas control del negocio.




Opciones de [Inanclacion

Alternativas sin dilucion tradicional

Subvenciones s Habéis contemplado

este tipo de
Las subvenciones son fondos no reembolsables (o financiacion
parcialmente no reembolsables) que pueden ofrecer alternativa®

apoyo financiero.

e Requieren una gestion adecuada para cumplir
con los requisitos.

Permite obtener financiacidn sin diluir acciones, conservando mas control del negocio.




Prepararse
para la
sigulente
ronda




Preparacion efectiva

Claves para el éxito financiero

Métricas ordenadas Cierre mensual profesional

Claras y organizadas para que los inversores Facilita la transparencia y construyendo confianza
puedan evaluar correctamente. con los inversores.

Gobierno Corporativo Separaciéon formal

Estructura organizativa bien definida para el Separacion entre el fundador y la empresa para

funcionamiento eficiente de la empresa. evitar conflictos de intereses.
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D atO S P&L mensual simplificado (aprox.):

Ingresos (MRR): 50.000 €

i - Coste directo (20%): 10.0 .
Contexto: SaaS B2B (software para equipos comerciales). Coste directo (20%) 10.000 €

Margen bruto: 40.000 €

Objetivo: levantar 1.000.000 € en los proximos 3-4 meses.
Gastos operativos (mensual):

Modelo de ingresos (Ultimos 3 meses): i Eq“ip‘“.{:‘aly‘”[“ i ?5]: | 65:090%

e MRR actual: 50.000 € — ARR: 600.000 € . h:‘l.;a-r'lﬂzz_qetlrjg,-\,-'Et-"ltasﬁl_;:n:is. .+ herramlen 25.000 €

« Crecimiento MRR (MoM): +3% (estable) » Otros (software, legal, oficina): 10.000 €

e Churn anual: 8% (aprox. 0,7% mensual) orat O e
Estructura comercial: Riesgos / red flags actuales: i oA Tl

e CAC: 1.200 € por cliente 1.Runway corto (urgencia en negociacion) IiaEE:::I.::TEEEEE;;'1.3.25[”} O S00ITE

e Ticket medio: 200 €/mes 2.Concentracién: 1 cliente = 18% del MRR ' Bl

e Margen bruto: 80% 3.Churn por segmento no esta claro

e LTV estimado: 4.000 £ 4.Data room incompleto: faltan contratos firmados de 3 clientes grandes

e Payback CAC: 7,5 meses 5. Cap table: hay un advisor con 2% prometido sin documento

6. Option pool: inversores piden crear 10% pool pre-money

Caja:
e Caja actual: 300.000 €

e Burn neto mensual: 60.000 € 1. Runway actual y runway objetivo tras la ronda (en meses).

2.Ratios clave + lectura: LTV/CAC y payback (;qué te dicen del modelo y de la caja?).

3. i Estan listos para levantar? Define 3 acciones en 60-90 dias.

4. Estima un rango de valoracién por multiplos (bajo/medio/alto) y justifica drivers.

5. Lista 5 documentos/elementos que exigiria un inversor en due diligence (prioridad alta).




Datos

Contexto: SaaS B2B (software para equipos comerciales).
Objetivo: levantar 1.000.000 € en los proximos 3-4 meses.

Modelo de ingresos (ultimos 3 meses):
e MRR actual: 50.000 € - ARR: 600.000 €

e Crecimiento MRR (MoM): +3% (estable)
e Churn anual: 8%

1.Runway actual y runway objetivo tras la ronda (en meses).

e Burn neto mensual: 60.000 €
e Caja actual: 300.000 €

Estructura comercial:

CAC: 1.200 € por cliente
Ticket medio: 200 €/mes
Margen bruto: 80%

LTV estimado: 4.000 €
Payback CAC: 7,5 meses

Runway actual: 300.000 / 60.000 = 5 meses
Runway objetivo tras ronda: 18 meses (minimo razonable 15)

e Caja necesaria para 18 meses: 60.000 x 18 = 1.080.000 €
e Ronda minima para llegar a 18 meses (sin cambios): 1.080.000 - 300.000 = 780.000 €
e Silevantan 1.000.000 € — caja post ronda » 1,3M€ — runway = 21,7 meses

Caja:
e Caja actual: 300.000 €

e Burn neto mensual: 60.000 € Salen a ronda con 5 meses -~ urgencia = peor negociacion.

La ronda de 1M les compra runway suficiente si controlan burn.




Riesgos / red flags actuales:
1. Runway corto (urgencia en negociacion)
a OS 2.Concentracion: 1 cliente = 18% del MRR
3.Churn por segmento no esta claro
4. Data room incompleto: faltan contratos firmados de 3 clientes grandes

5. Cap table: hay un advisor con 2% prometido sin documento
6. Option pool: inversores piden crear 10% pool pre-money

Contexto: SaaS B2B (software para equipos comerciales).
Objetivo: levantar 1.000.000 € en los proximos 3-4 meses.

Modelo de ingresos (ultimos 3 meses):
e MRR actual: 50.000 € - ARR: 600.000 €

e Crecimiento MRR (MoM): +3% (estable)
e Churn anual: 8% (aprox. 0,7% mensual)

2. Ratios clave + lectura: LTV/CAC y payback (;qué te dicen del modelo y de la caja?).

e LTV/CAC = 3,33 = bien
e Payback = 7,5 meses —> bien
Lectura: unit economics saludables — se puede escalar, pero necesitan runway y orden

Estructura comercial: documental para que el mercado les pague un multiplo elevado.

CAC: 1.200 € por cliente
Ticket medio: 200 €/mes
Margen bruto: 80%

LTV estimado: 4.000 €
Payback CAC: 7,5 meses

Caja:
e Caja actual: 300.000 €
e Burn neto mensual: 60.000 €




Riesgos / red flags actuales:

1. Runway corto (urgencia en negociacion)
2.Concentracién: 1 cliente = 18% del MRR

3.Churn por segmento no esta claro

Contexto: SaaS B2B (software para equipos comerciales). 4.Data room incompleto: faltan contratos firmados de 3 clientes grandes
5. Cap table: hay un advisor con 2% prometido sin documento
Obijetivo: levantar 1.000.000 € en los préximos 3-4 meses. 6.0Option pool: inversores piden crear 10% pool pre-money

Modelo de ingresos (ultimos 3 meses):
e MRR actual: 50.000 € — ARR: 600.000 € 3. Estan listos para levantar? Define 3 acciones en 60-90 dias.
e Crecimiento MRR (MoM): +3% (estable)

Accion 1 — Caja / negociacion
e Churn anual: 8% (aprox. 0,7% mensual)

e Reducir burn 15-25k €/mes (pausar contratacion, recortar gasto no critico, optimizar
marketing).

e Objetivo: llevar runway de 5 a 7-9 meses antes de firmar term sheet = mejora poder
de negociacion.

Estructura comercial:
e CAC: 1.200 € por cliente
e Ticket medio: 200 €/mes
e Margen bruto: 80%
e LTV estimado: 4.000 €
e Payback CAC: 7,5 meses

Acciéon 2 — Due diligence / orden
e Completar data room: contratos clave firmados, propiedad intelectual, cap table limpia
(el 2% advisor), y reporting mensual consistente.

Caja:
e Caja actual: 300.000 €
e Burn neto mensual: 60.000 €

Accién 3 — Riesgo comercial
e Bajar concentracion del cliente del 18% y demostrar pipeline:

Esto sube "calidad de ingresos” y por tanto multiplo.




Datos

Contexto: SaaS B2B (software para equipos comerciales).

Objetivo: levantar 1.000.000 € en los proximos 3-4 meses.

Modelo de ingresos (ultimos 3 meses):
e MRR actual: 50.000 € - ARR: 600.000 €

e Crecimiento MRR (MoM): +3% (estable)
e Churn anual: 8% (aprox. 0,7% mensual)

Estructura comercial:
e CAC: 1.200 € por cliente
e Ticket medio: 200 €/mes
e Margen bruto: 80%
e LTV estimado: 4.000 €
e Payback CAC: 7,5 meses

Caja:
e Caja actual: 300.000 €
e Burn neto mensual: 60.000 €

Riesgos / red flags actuales:
1. Runway corto (urgencia en negociacion)
2.Concentracion: 1 cliente = 18% del MRR
3.Churn por segmento no esta claro
4. Data room incompleto: faltan contratos firmados de 3 clientes grandes
5. Cap table: hay un advisor con 2% prometido sin documento
6. Option pool: inversores piden crear 10% pool pre-money

4. Estima un rango de valoracién por miiltiplos (bajo/medio/alto) y justifica drivers.

e Base: ARR = 600.000 € (MRR 50k x 12)
Podriamos usar ARR forward (con crecimiento) si es consistente, buena retencion y bajo riesgo

e Tramo bajo (riesgo alto):
4-6x ARR = 2,4M-3,6M
o Drivers: runway corto + concentracion + data room incompleto + cap table con promesas.
e Tramo medio (riesgo controlado):
6-8x ARR = 3,6M-4,8M
o Drivers: métricas coherentes, churn medido, payback razonable, DD ordenada.
e Tramo alto (perfil premium):
8-10x ARR = 4,8M-6,0M
o Drivers: churn bajo por cohortes, payback <12m, baja concentracion, reporting impecable y
contratos cerrados.

El multiplo se decide por crecimiento + retencidon + riesgo. El objetivo en 60-90 dias es moverse
del tramo bajo al medio.




Riesgos / red flags actuales:
1. Runway corto (urgencia en negociacion)
a OS 2.Concentracion: 1 cliente = 18% del MRR
3.Churn por segmento no esta claro
4. Data room incompleto: faltan contratos firmados de 3 clientes grandes

5. Cap table: hay un advisor con 2% prometido sin documento
6. Option pool: inversores piden crear 10% pool pre-money

Contexto: SaaS B2B (software para equipos comerciales).
Objetivo: levantar 1.000.000 € en los proximos 3-4 meses.

Modelo de ingresos (ultimos 3 meses):
e MRR actual: 50.000 € - ARR: 600.000 €

e Crecimiento MRR (MoM): +3% (estable)
e Churn anual: 8% (aprox. 0,7% mensual)

5. Lista 5 documentos/elementos que exigiria un inversor en due diligence (prioridad alta).

P&L mensual 12-24 meses + balance + conciliacidon de caja

Forecast deTesoreria (cobros/pagos) + desglose de burn por partidas

Cap table limpia + estatutos/pactos + option pool definido (y advisor documentado)
Contratos de clientes top (duracidn, cancelacidn, pricing) + evidencia de facturacion
IP/propiedad del software (cesiones firmadas) + definicidon estable de KPIs (ARR, churn,
CAC, payback)

Estructura comercial:

CAC: 1.200 € por cliente
Ticket medio: 200 €/mes
Margen bruto: 80%

LTV estimado: 4.000 €
Payback CAC: 7,5 meses

Caja:
e Caja actual: 300.000 €
e Burn neto mensual: 60.000 €
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