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Startupovi investori jsou optimisticteé;jsi.
Obavaji se vsak nedostatku kvalitnich
projektu, ukazal praizkum DEPO Ventures

8.4.2024 - | CzechlInvest

Nejvétsi zajem o investice projevuji generalni partneri (GP) venture kapitalovych fondu. Jen
pétina z nich bude investovat méné nez loni a pouhych 7 % nebude letos investovat viibec.
InvestiCni apetit si zachovavaji také investori do fondu (LP) - na otazku, zda budou i letos
investovat do technologickych firem, odpovédélo kladné 86 % z nich. Naopak mezi
andélskymi investory a investory do syndikatu je vysoky podil téch, kteri nebudou letos
investovat nebo zatim nemaji jasno. V prvnim pripadé je to 25 % a ve druhém dokonce 28
%.

Startupovi investori maji nejvétsi obavy z toho, aby se jim podarilo najit dostatek kvalitnich startup.
Trapi to 43 % respondentt. DalSich 40 % investord se obava, ze jejich investice ztroskotaji jesté pred
zahajenim kvili nedostatku potfebného kapitalu. Investory rovnéz znepokojuje ekonomicka situace ¢i
globélni udélosti. Generalni partneri i investori do fondu se v nejvétsich vyzvach shoduji, prirazuji
jim v$ak rozdilnou prioritu. Zatimco pro GP je nejvétsi vyzvou ziskani kapitalu od investoru, u LP
jsou prioritou exity a likvidita. V zavésu je vykonnost fondu, investori hledaji fondy s dobrymi
vysledky a schopnosti generovat navratnost.

,Ddvd to smysl. Pro investory je dtlezité, aby béhem smysluplného ¢asového horizontu dokdzali
realizovat zisky ze své investice. Kvili pddu valuaci a rustu tirokovych sazeb v poslednim obdobi se
vSak exity zadrhly. Pokud se trh letos rozhybe, znamend to pro investory vetsi vidinu likvidity, a tedy
i vétsi ochoty investovat. Celé to miize znamenat, Ze jsme v prirozené fazi cyklu, trh muize byt
vycerpany. Je maly a kapacita investorti je omezend,” ika Michal Ciffra, generalni partner DEPO
Ventures.

Cesky startupovy trh zaznamenal v roce 2023 propad, zejména béhem prvniho a druhého étvrtleti
nastal pokles valuaci doprovazeny mensi investicni aktivitou. ,Ve druhé polovine roku se investicni
apetit vratil na turoven roku 2022, k posunu u valuaci a vySe investic vSak v ranych fazich financovdni
startupti nedoslo. Do roku 2024 nicméné vstupujeme s optimismem. V nasi transakcni praxi se uz
nyni ukazuje, Ze lonsky scéndr se opakovat nebude. Uplynuly rok potvrdil, Ze ceské startupové
prostredi si v poslednich letech vybudovalo pevné zdklady, diky kterym dokdze preckat i krizova
obdobi,” rika Tomas Ditrych, ridici partner advokatni kancelare Mavericks.

O zhodnoceni ve startupech vSak nemuseji mit investori obavu. Neceld polovina respondentu sice
zatim nedokaze rici, jak se jejich investice zhodnotila, protoze neprovedli zadny exit. Z pruzkumu
vSak vyplyva, ze 24 % investorl hodnoti vykonnost investic do startupl jako vy$$i proti ostatnim
tridam aktiv. DalSich 12 % respondentt dokonce tvrdi, Ze vykonnost rizikového kapitalu vyrazné
prevysuje. Pro témér 14 % investor( je vykonnost jejich investic ve startupech nizsi.

Analyza MOIC (nasobek investovaného kapitalu) ukazala, ze nejcastéj$i mira navratnosti investic do
startupt se pohybuje v rozmezi 1-5ndsobku investovaného kapitalu napri¢ véemi zplsoby. Vysoké
navratnosti pres 11nasobek jsou vzacné a vétsinou se vyskytuji u andélskych investort, kteri
investuji primo do startupu vyménou za podil. Konkrétné pak primym zpusobem dosahli investori
nejvyssiho prumérného zhodnoceni 11,3nédsobku, investice do VC fondu primérné zhodnotili 7,13x a
prostrednictvim syndikata 3,5x. Polovina investort nicméné nevyuziva pouze jeden pristup, ale



vzajemneé investicni metody kombinuje.

Investori maji nejvétsi zajem o startupy ze stredni a vychodni Evropy. Tuto moznost v pruzkumu
zvolilo 33 % respondentl. DalSich 13 % investoru se zamétuje na cely svét a stejny podil maji ti, kteri
své investice sméfuji do projektd v rdmci Evropy. Vyhradné na startupy z Ceské republiky se
zaméruje 25 % dotdzanych investoru. Je to méné nez loni, kdy tuto moznost zvolilo v prazkumu 31 %
investort. Nizsi podil preference ¢eskych startupti ukazuje na rostouci zajem o prilezitosti na jinych
trzich, predevs$im ve stfedoevropském regionu. Podle Petra Simy je vSak tento tidaj stale vysoky,
geograficka diverzifikace by méla byt jednou z hlavnich zdsad kazdého investora. ,Neni dilezité,
odkud startup pochazi, diilezity je ndpad, osobnost zakladatele, jeho vize a celkovy byznysovy
potencidl jeho projektu. Ve vétsiné pripadil je potfeba také globdlni dosah,” tik4 Petr Sima.

Oblasti zajmu se v poslednich letech prilis neméni. Mezi investory pretrvava sazka na technologie
umeélé inteligence, fintechy neboli finan¢né-technologické startupy a projekty spojené se
zdravotnictvim a duSevni péci. Nasleduje analytika a zpracovani velkych dat, pokrocilé prumyslové
strategie Ci startupy zamérené na vzdélavani. Poradi prvnich tii oblasti je stejné jako v lonském
pruzkumu. Startupy zamérujici se na péci o télo i dusi tehdy z tretiho mista sesadily technologie
blockchainu, ktera je nyni az na sedmé pricce. ,Zdjem o blockchain loni opadl kviili propadiim
kryptomen v predchozim obdobi. Osobné bych vsak tuhle technologii neodepisoval, nyni jsou
kryptomeény opét na viné zdjmu a u blockchainu ted vidim velky potencidl ve spojeni s umélou
inteligenci,” ¥ika Petr Sima.

Andélsti investori, podobné jako GP ¢i LP, nemaji problém s nedostatkem startupt, ale nedari se jim
identifikovat ty kvalitni. Praveé tato skuteCnost predstavuje nejcastéjsi problém pro 39 %
respondentti. Casto si stéZuji také na vysokou valuaci startupu (34 %) ¢i na zna¢né pozadavky
ohledné minimalni investované ¢astky (25 %). Zadnym problémiim necelilo loni 13 % andélskych
investort. Andélsti investori podle prizkumu investuji nej¢astéji v rozmezi mezi 10 000 a 25 000
eury primym zpusobem, tedy vyménou za podil ve firmé. A 64 % investoru, kteri investuji pfimym
zplusobem, se fadi mezi investory na plny uvazek. Nicméné pouze 20 % andélskych investorti ma
spravné diverzifikované portfolio s vice nez deseti investicemi. Vice nez polovina investoru ma
nejvyse pét investic.

Prizkum provadi investi¢ni skupina DEPO Ventures jiz po paté. Tentokrat se zamérila nejen na
andélské investory, ale vSechny typy soukromych i profesionalnich investoru rizikového kapitalu.
Kvantitativni vyzkumné Setteni bylo provedeno formou online dotazniku na vzorku 320 respondent.
Dotaznik byl rozesldn soukromym investortim i fidicim partnerim fondd rizikového kapitalu v Ceské
republice. Sbér dat probihal béhem ledna a Gnora 2024.
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