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Conoce el iIdioma de los inversores

Cuestiones legales a tener en cuenta ANTES de la ronda de inversion
» Conoce el idioma de los Inversores
» Estructura de la ronda de inversion y necesidades de inversion

« Captable, ESOP
« MVP LEGAL y cumplimiento normativo.

Cuestiones legales a tener en cuenta DURANTE el proceso de la ronda
(Termsheet/notas convertibles, pacto de socios y formalizacion societaria de la
inversion)




cComo es el
oceso de una
ronda de inversion?
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Seleccion en deal flow
Aproximacion

Supone el primer contacto con
la oportunidad de inversion

Forma inversion

Inversion directa o mediante
préstamo convertible Puede
ser decision del inversor o de la
compania invertida.

Term Sheet Due
Diligence

En el Term Sheet se sientan las
bases de la inversion. Mediante
la Due Diligence se revisan
aspectos claves de la
compania.

C¥mbs v

Pacto de Socios
Ejecucion inversion

El Pacto de Socios recogera los
detalles de nuestra posicion en
la compania invertida.

AKTI
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@ Funding Round Pre- Seed Series A Series B Series C

Proof of Revenue Growth Large scale
Stage Focus concept/ growth expansions

prototype

Development, Hiring, Market, Acquring

Common Hiring Operations, expansion, businesses,
Elements of Branding & Buying International
Growth marketing businesses markets
Amount of $ 10k - $ IMM $ 10MM $ 5 - 25 MM -$ 50 MM

Investment

C\@mbs AKTI
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Pre Semilla

¢Cuéndo levantar idea o
capital? MVP pre ingresog
i
sttty Insignificante ®
mensuales) .
Familia Y AmlgoS.
iDe quidhes? Angeles
P, Aceleradoras ®
Fondos Semilla g
iPara hacer qué? Construnr.el MvPe
Y equipo ®
| 3
Tamaifio promedio Ut 00k
de la Ronda B
SERS USD $0.5-2M °
Pre Money

STARTUPEABLE

¢Hay diferentes tipos de rondas de inversion?

Rondas de Inversion de Startups

Semilla

Lanzamiento MVP
MVP con ingresos

USD$ 5-30k

Inversionistas
angeles
Fondos Semilla

Invertir en crecer y
pulir el MVP

USD S300k -600k

USD $3-5M

Post Semilla /

Pre Serie A

Product Market Fit
Temprano

USD $10k-50 k

Fondos Semiila
Fondos Serie A

Alcanzar temprana
escalabilidad

USD $1-2M

USD $5-10M

Serie B

Unit Economics

P'°g“°t M:‘r:ft it LTV:CAC>3:1
il ¢ Cerca a la rentabilidad
USD $60-100k USD $200k+

Fondos Serie A & B

s Agresiva escalabilidad
b
Bageiatiiceo y rentabilidad
USD $3-6M USD §15-25M
USD $15-30M USD $30-460M

S

|

Camino claro a un Exit
Crecimiento a través
de canales probados

USD $500k+

Fondos de VC de
Etapa de Crecimiento

Expansion / Prepararse
hacia un Exit

USD $25-50M

USD $100M +

C\@mbSp
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spectos legales a

lener en cuenta
TES de la ronda
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captable

Premoney / Postmoney

Prima de asuncion

Prestamo convertible (Convertible notes)

Prestamo participativo

Option pool /ESOP

Termsheet- Pacto de soclios




Cap table

El cap table o tabla de capitalizacion es un documento, generalmente
en formato excel, que muestra la estructura del capital social de una
empresa. Es una radiografia donde se puede ver el numero total de
participaciones, numero de socios con sus correspondientes
porcentajes de participacion y la valoracion de las rondas de inversion.

Este documento le permite al inversor conocer la evolucion de la

estructura y le permite prever como afectaria al mismo posibles futuras
rondas de financiacion.

Premoney

La valoracion pre-money es la valoracion que los fundadores hacen de su
startup antes de que entre inversion.

Determina el porcentaje de participaciones que un inversor recibe a cambio
de su inversion.

Si inviertes 100.000€ a una valoracion premoney de 900.000€, tendras
100.000 / 1.000.000 = 10 % de la empresa.

Por lo tanto la dilucion se calcula de la siguiente manera: 100.000€ /
1.000.000€ = 10 % de la empresa

~ g




Postmoney

La valoracion post-money es la valoracion que tiene la compania justo
despues de haber materializado la ampliacion de capital. Se calcula
sumando la inversion obtenida a la valoracion pre-money.

Es decir, si una startup con una valoracion premoney de 900.000€
cierra una ronda de 85.000€, su valoracion postmoney sera de
085.000€

Préestamo
participativo

El prestamo participativo es un tipo de prestamo destinado a empresas
que se caracteriza por la participacion de la entidad prestamista en los
beneficios de la empresa financiada, ademas del cobro de un interés fijo.

Es una formula de financiacion intermedia entre el capital social y el
prestamo a largo plazo.




Prima de emison

Es la diferencia entre el valor nominal de un titulo y el precio por el que se
emite. En una emision de acciones, por ejemplo, esta prima es un sobreprecio
que abonan los nuevos accionistas, normalmente con el fin de incrementar
las reservas de la sociedad y evitar la dilucion que de otra forma
experimentarian las mismas, por la entrada de nuevos accionistas

Exit

El exit es como habitualmente se denomina en el mundo del venture capital
(capital riesgo) a la estrategia de salida que establecen los inversores respecto
a la empresa en la que participan. Es el momento en el que un inversor
financiero saldra de la compania invertida y materializara la rentabilidad que
dicha inversion le ha generado.

Antes de tomar una decision de entrada en una compania, es probable que un
inversor de capital riesgo (business angel, fondo VC, family office, etc.) analice
las probabilidades de materializarse un buen exit (salida a bolsa o venta a un
tercero) con la que obtenga rentabilidad de su inversion.

La venta de parte de una posicion a otros participantes, nuevos inversores o a
los propios gerentes de una empresa tambien puede considerarse un exit,
aunque este caso se conoce como exit parcial.




* SON un incentivo que se concede a trabajadores o
colaboradores y cuyo valor y liquidacion depende de
la evolucion de la valoracion de la compania.

* NO convierten socio al beneficiario, pues no se
entregan participaciones sociales.

« Permiten modular el punto de partida de la
revaloracion.

* Relacion ESOP-Captable-Valoracion fully diluted

Mas info (StartupOasis)



https://startupsoasis.com/escuela/esop-phantom-shares-y-vesting-startups/

Notas convertibles vs termsheets. ;Son
compatibles?

cCual es mi objetivo con la ronda de inversion?
¢.Busco una ronda puente? ;Busco dar entrada al
equity de la compania una vez cierre todos los
tickets de inversion?

;Tengo clara mi valoracion?




Estructura accionarial

Revisar compromisos sobre entrega de
participaciones sociales (founders, advisors, etc.)

Revisar compromiso de entrega de incentivos
dinerarios (phantom shares vs stock options).

Revisar notas convertibles a capitalizar

Revisar contratos de services for equity




Objetivo:
« Dar seguridad a los inversores para asegurar la inversion. Estructura accionarial
* El modelo de negocio es viable legalmente

« Satisfaccion posible Due Diligence.

Cumplimiento normativo: En funcion del sector y tipo de negocio:
« Cumplimiento obligaciones AEAT y Seguridad Social
« Cumplimiento normativa sectorial

« Cumplimiento obligaciones contables y mercantiles (libros de actas, libros de socios, depositos de
cuenta anuales).

« Formalizacion de la relacion contractual con advisors, freelances, etc.
 Proteccion del IP de la Sociedad:

Firma NDA

Cesion y utilizacion IP en contratos con terceros

Registro de marca, dominio web

Compliance web: (Textos legales, politica de cookies y aviso legal.

« Términos generals de contratacion

* Proteccion de datos.




uestiones legales a
ner en cuenta
durante el proceso
de la ronda
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Seleccion en deal flow
Aproximacion

Supone el primer contacto con
la oportunidad de inversion

Forma inversion

Inversion directa o mediante
préstamo convertible Puede
ser decision del inversor o de la
compania invertida.

Term Sheet Due
Diligence

En el Term Sheet se sientan las
bases de la inversion. Mediante
la Due Diligence se revisan
aspectos claves de la
compania.

C¥mbs v

Pacto de Socios
Ejecucion inversion

El Pacto de Socios recogera los
detalles de nuestra posicion en
la compania invertida.

AKTI

Non - stop incubator



Otros tips en la hegociacion

 Evita los socios "missing in combat” en la cap table.

* Tu pacto de socios es mejor punto de partida que el de los inversores

e Sitienes varios inversores, reconoce al lider.

* Intenta evitar el efecto "yo tambien”

 Define tus lineas rojas (hasta donde puedas)

C\imbsp L AKTION
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Préstamos convertibles ()

Son prestamos que contemplan la posibilidad de ser amortizados
mediante su conversion en capital social. Por tanto, el inversor no entra
directamente en el capital sino que realiza un prestamo que se convertira
posteriormente, normalmente en la proxima ronda de inversion (‘ronda
cualificada”).

Siempre preven un descuento en la conversion (el inversor se reserva un
descuento sobre la valoracion que aplique en la ronda habitualmente
entre un 10% y un 25%) y suelen incorporar un CAP (se limita la valoracion
maxima de la compania en la conversion de forma que el inversor se
asegura una valoracion tope a efectos de su conversion).

Se ahorra tiempo y, en alguna medida, la discusion sobre la valoracion de
la Compania.

C\ﬂ.mbsi
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Préstamos convertibles (Il)

Descuento y cap

Siempre preven un descuento en la conversion - Es decir, el
Inversor se reserva un descuento sobre la valoracion que
aplique en la ronda (habitualmente entre un 10% y un 25%).

En caso de que no se consiga una ronda
cualificada se pueden manejar

Suelen incorporar un CAP (limitando la valoracion maxima de la
compania en la conversion) de forma que el inversor se asegura
una valoracion tope a efectos de su conversion.

» La compania debe amortizar el
préstamo.

» Se convertira igualmente, pero a una

valoracion prefijada

C%mNbs AKT]

on - stop incubator



NIE / NIF Di-A / D1-B Adhesion al pacto de Espanol / English
socios (importancia
pacto de socios
omnilateral)

C\Q.mbs;‘:.. AKTION
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El proceso de inversion:

Term Sheet (o LOI o carta de intenciones)

Es el documento en el que se reflejan los terminos del acuerdo inicialmente alcanzado para la entrada del inversor.

Contempla los aspectos clave de la inversion tales como
* Importe a invertir
Valoracion de la compania en el marco de la inversion - \
| »

Fecha de cierre de la ronda

Realizacion Due Diligence

Derechos que el inversor pretende que se recojan en el pacto de
socios, 0 bien adhesion al existente

Confidencialidad

Exclusividad (no siempre)

W

En la mayoria de los casos se plantea como no vinculante

C\@m spct  AKTION

Non - stop incubator



 Cuidado con el caracter vinculante

 Atencion a la valoracion
(premoney/postmoney)

« No firmar "a sabiendas” de que habra que

modificar
» ;Pago de gastos si no se culmina el acuerdo?

* Que el periodo de exclusiva no Nos
aprisione

C\ﬂ.mbsr: AKTION
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El pacto de socios

ot AKTION



Entrada de inversores
(inversion)

Administracion y
gestion de la empresa

| . -

Ii‘fll 7
]!

Compromisos e
incentivos del equipo
directivo

EXIT

Pactos de salida de los

inversores

(desinversion)

C\Q. mbsp
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De control o Gobierno

S

Corporativo

Mayorias reforzadas
Derechos de veto
Nombramiento consejeros
Derechos informacion

Pro Rentabilidad
Inversores

* Liquidacion preferente
* Antidilucion .

EXIT

Pro Exit

Acompanamiento (tag along)
Arrastre (drag along)

Venta preferente

Recompra

©

Compromisos socios
(fundadores)

« Permanencia y dedicacion
* No competencia
* Manifestaciones y garantias

C¥mbs | AKTI

Non - stop incubator



Propiedad Intelectual / Industrial

RGPD (Proteccion de Datos Personales)
Obligaciones fiscales y laborales

Contratacion con clientes

Normativa sectorial

C\Q. mbsp

Non - stop incubator
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cCuales son los principales riesgos legales que preocupan a los
iInversores?

Ocultacion de informacion por los emprendedores

Inexistencia o sobrevaloracion de activos o existencia de pasivos ocultos o contigencias desconocidas

Garantizar que la empresa responde a las expectativas

Que no surjan a posteriori hechos imprevistos/desconocidos

Todos esos riesgos se reducen realizando un proceso adecuado de due
diligence

C\@mbs AKT]
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cQue aspectos se analizan en una due diligence
legal?

Constitucion, capacidad, capital,

valida existencia, estatutos, etc

Cumplimiento de
obligaciones fiscales,
laborales y de seguridad
social

Contratos

Estados financieros

Bienes muebles e
inmuebles (titularidad

y
gravamenes)

Derechos de propiedad industrial e intelectual

Licencias y autorizaciones
administrativas
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Contacto

LET'S TALK!

aktion@aktionlegal.com

+34 963 92 64 26
aktionlegal.com

Follow us
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