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Se buscan ‘angeles’
para lanzar negocios

La figura del ‘business angel’ en Espana no esta tan arraigada

COMmo en otros pElfSCS

El Gobierno promueve medidas para

que estos inversores privados financien a los emprendedores

DAVID FERNANDEZ

A principios del siglo XX, los em-
presarios que apoyaban finan-
cieramente los montajes teatra-
les en Broadway (Nueva York)
fueron bautizados con el nom-
bre de “inversores dngeles” o
simplemente “ingeles”. En la
actualidad el término business
angels se asocia a aquellas per-
sonas que se juegan su dinero
financiando proyectos empresa-
riales en sus fases iniciales, a
cambio de una participacién ac-
cionarial. La inversion suele os-
cilar, segtin los casos, entre los
20.000 euros y los 200.000 eu-
ros y el objetivo no es perpe-
tuarse en el capital sino salirse
a los pocos afios cuando el pro-
yecto empiece a rodar por si so-
lo. El business angel, ademas de
inyectar dinero, suele asumir
una funcién de mentor: aconse-
ja al inversor, le ofrece su red
de contactos...

En EEUU esta figura estd
muy extendida. Antiguos em-
prendedores que han vendido
su empresa con generosas plus-
valias, grandes fortunas que de-
sean diversificar su patrimo-
nio o altos directivos interesa-
dos en buscar una salida profe-
sional para cuando llegue su
jubilacion financian cada afio
decenas de miles de proyectos.
Casos de éxito como The Body
Shop, Amazon, Skype, Starbuc-
ks o Google tienen en comin
que contaron con el apoyo de
un inversor privado cuando
apenas eran un suefio que ron-
daba la imaginacion de sus fun-
dadores.

En Espafa la actividad de
los business angels estd a afos
luz de la que hay en EE UU,
aunque ha crecido en los 1lti-
mos anos. El Gobierno, al darse
de bruces con las enormes difi-
cultades que tienen los empren-
dedores para acceder al crédi-
to bancario, ha girado su mira-
da a estos inversores privados.
En el altimo Consejo de Minis-
tros del mes de abril el Ejecuti-
vo anuncié una serie de venta-
jas fiscales para aquellos dnge-
les que decidan apostar su dine-
ro en empresas de reciente
creacion.

En concreto, se fijard una de-
duccion del 20% en la cuota es-
tatal del IRPF de la aportacion
que realice un particular a una
empresa nueva o de reciente
creacion, con un limite de
20.000 euros. Asimismo, este in-
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En EE UU la figura
esta muy extendida.
Son exempresarios
y grandes fortunas

La reduccion del
IRPF puede ser
menos util que
facilitar los tramites

versor particular tendra dere-
cho a una exencién del 100%
por las ganancias obtenidas al
vender su participacion si, a su
vez, reinvierte lo ganado en
otra empresa en su fase inicial.

El sector valora de forma po-
sitiva la medida, pero advierte
de que todavia quedan bastan-
tes obstdculos que salvar antes
de que los inversores privados
despeguen como alternativa a
la financiacién bancaria tradi-

cional. Senalan, ademads, que
habria que facilitar no solo su
labor sino también la de los em-
prendedores, despejando la bu-
rocracia que rodea la creacién
de una empresa en nuestro
pais.

El nimero de business an-
gels que hay en Espafa es difi-
cil de determinar, Al ser inver-
sores individuales que invier-
ten en pequefias compaifias pri-
vadas no existen estadisticas
oficiales; solo aquellos que for-
man parte de una red de busi-
ness angels estdn registrados.
En octubre pasado, la consulto-
ra Centre for Strategy & Evalua-
tion Services publicé un estu-
dio paneuropeo sobre este asun-
to. De acuerdo con este trabajo,
en Espana hay cerca de 50 re-
des con 1.729 inversores priva-
dos censados. Sin embargo, el
mercado invisible de business
angels suele ser entre 20 y 25
veces mayor que el oficial, por
lo que se calcula que podria ha-
ber entre 34.600 y 67.000 indivi-

duos que financian proyectos
de terceros.

Jesiis de Benito, socio ejecu-
tivo de InvestBan, red de inver-
sores y business angels, cree
que una de las cosas que mas se
necesita es la profesionaliza-
cién de esta actividad. “La ma-
yoria de los business angels no
saben que lo son e invierten en
proyectos de amigos y familia-
res, muchas veces presionados
por los futuros emprendedores,
sin estar seguros de haber elegi-
do el mejor proyecto para desti-
nar sus ahorros, ya que actiian
mis por lazos emocionales que
realmente analizando la viabili-
dad del proyecto”, explica. Da-
do este cardcter amateur, mas
que de inversores privados, De
Benito cree que en Espana se
podria hablar mds de lo que en
la jerga anglosajona se conoce
como las tres efes: friends, fami-
Iy and fools (amigos, familiares
y locos). Este experto cree que
las recientes medidas aproba-
das por el Gobierno solo son
pinceladas light y que lo que de
verdad dinamizaria esta activi-
dad es que se pudiesen compen-
sar las plusvalias de las inver-
siones que salen bien con las
minusvalias de las apuestas fa-
llidas.

Otro de los retos del sector
€s poner en contacto a empren-
dedores con inversores que pue-
dan financiar esos proyectos.
Esta labor mediadora estd sien-
do asumida en buena medida
por las escuelas de negocios.
En la red de business angels de
Esade, con unos 100 miembros,
se invirtieron el afio pasado
unos 3,5 millones de euros. “Un
business angel es un inversor
privado, que invierte en empre-
sas de nueva creacién y apoya
con su experiencia y contactos
al equipo de emprendedores”,
sefiala Luisa Alemany, directo-
ra del Instituto de Iniciativa
Emprendedora de Esade. Esta
experta cree que es necesario
que los prestamistas puedan
desgravarse sus inversiones y
que los beneficios que obten-
gan via capital “tengan una
tributacion similar a la del capi-
tal riesgo”.

Alemany destaca entre las
ventajas que tiene para un em-
presario acudir a un inversor
privado que se trata de un pro-
ceso “rapido y factible hoy dia”
y el hecho de que estos dngeles
te ayudan mds alld del soporte
financiero. “Ademads, no tienes

que pagar intereses”. Entre las
desventajas, la profesora de
Esade lo tiene claro: “Las de te-
ner un socio, depende de cémo
te lleves con €L..".

Entre los mds de 1.700 inver-
sores registrados en alguna red
hay varios cuyo nombre ha
adquirido relevancia debido a
que han protagonizado algunas
operaciones de gran €xito. Uno
de estos casos es el de Rodolfo
Carpintier. Este business angel
fue cocinero (empresario) an-
tes que fraile (inversor). En
2004 Yahoo! compré Kelkoo a
Netjuice, la incubadora en la
que estaba Carpintier, por 475
millones de euros. Desde enton-
ces, y a través de su plataforma
Digital Assets Deployment
(DAD), que cuenta con 92 so-
cios, ha impulsado proyectos co-
mo la red social Tuenti o Bu-
yVip, en los que ha desinvertido
recientemente.

“Ahora mismo tenemos 40
inversiones vivas en cartera”,
explica Carpintier. Cada afio
estudian 600 proyectos en Espa-
fia y otros 2.000 en el extranje-
ro. De todas estas propuestas
solo se juegan el dinero en una
decena como mucho. “Cada dia
valoro mis la innovacién, que
el proyecto no sea una copia de
otro ya existente”, dice este
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Carpintier esta
detras de éxitos
como la red social
Tuenti o Buyvip

A la mesa de Luis
Martin Cabiedes
llegan casi mil
propuestas al afio

business angel, que subraya que
en Espafa hay mucha gente
con talento y buenas ideas.
“Nos involucramos mucho
en la gestion. Invertimos solo
cuando pensamos que pode-
mos aportar valor anadido”, ex-
plica el fundador de DAD. En su
caso, la inversién por proyecto
oscila entre los 50.000 euros y
los 150.000 euros y el periodo
medio de permanencia en el ca-
pital de las empresas es de siete
afios. “El negocio se ha vuelto
mis dificil, puesto que hay me-
nos salidas a Bolsa y cuesta mas
encontrar un comprador para
tu participacion. Los inversores
compran mas tarde, a mayor
precio, pero cuando el modelo
de negocio estd mas probado”.

Internet es, con diferencia,
el sector favorito de los busi-

ness angels, seguido por la bio-
tecnologia y el negocio de las
energias renovables. “Solo in-
vierto en la Red porque es el
unico sector que te asegura
una esperanza razonable de po-
der multiplicar por 10 el capi-
tal arriesgado”, asegura Luis
Martin Cabiedes. Tras 12 afios
como copresidente de la agen-
cia de noticias Europa Press,
Cabiedes empezo a invertir en
grupos de tecnologia en 1998.
Esta actividad, primero como
business angel y mas tarde con
su propio fondo, constituye aho-
ra su ocupacion principal. En
este tiempo ha realizado mas
de 40 inversiones en empresas
de nueva creacion, entre ellas
Privalia.

“Es un negocio de gran ries-
go, porque en el 80% de los ca-
sos se suele perder toda la in-
version. Eso quiere decir que
en el 20% restante debo multi-
plicar por varias veces el capi-
tal aportado para poder tener
una rentabilidad media del
15%", asegura Cabiedes. Su esti-
lo se caracteriza por el pragma-
tismo, huye del halo de romanti-
cismo asociado a este negocio.
“Para mi las empresas en las
que invierto son como terne-

En Espafia muchos
fondos iniciales
son aportados por
amigos y familiares

La inversion

minima de eGauss
es de 20.000 euros
en primera entrega

ros: las compro, las hago crecer
y luego las vendo. Ademads, no
me meto nada en la gestion,
desconfio de aquellos proyec-
tos que no pueden ser viables
sin nuestro apoyo”.

Cada ano llegan a la mesa de
Cabiedes cerca de 1.000 pro-
puestas de emprendedores. Su
método de seleccion, “absoluta-
mente racional”, se basa en seis
criterios. “La inversion inicial
es de 20.000 euros el primer
afio. En el 80% de los casos la
empresa no progresa y no inver-
timos mds; en el resto de los
casos, nos quedamos y aporta-
mos un millon mas”.

Raul Mata era uno de esos
business angels que solo inver-
tia en proyectos de Internet, pe-

ro en los ultimos afos se va
decantando por otros planes
vinculados a la tecnologia.
“Siempre que ha habido una
gran crisis econémica se han
producido grandes cambios en
el campo tecnoldgico. Ademas,
en Internet empieza a haber
muchas iniciativas que son ver-
siones locales de algo que ya
funciona fuera. Cada vez doy
mas importancia a empresas
que tengan un valor intrinse-
co, como una patente”, sefala
Mata.

Este business angel, que hoy
canaliza sus inversiones a tra-
vés de la plataforma eGauss,
muy vinculada al dmbito em-
prendedor universitario, empe-
z0 en esta actividad tras sacar a
Bolsa en 1999 su empresa, MyA-
lert.com. “Cada dia estudio tres
o cuatro iniciativas. Es impor-
tante que la propuesta tenga
una vocacién de negocio global.
También es fundamental el
equipo fundador. Hay proyec-
tos muy buenos en los que no
invertimos porque las personas
que los llevan no nos inspiran
confianza”.

La inversion minima de
eGauss es de 20.000 euros.
“Ademas de la aportacién eco-
némica, nos involucramos mu-
cho desde el punto de vista co-

Rodolfo Carpintier

(tercero por la izquierda

en el suelo), con participantes
del tltimo encuentro Digital
Assets Deployment.

mercial. Hay muchos empren-
dedores a los que les dejas el
dinero, pero no saben qué ha-
cer con €él. Antes de hacer nada,
queremos saber si el empresa-
rio esta de acuerdo con nuestra
filosofia, que incluye contratar
a un gestor en el caso de que €l
no esté capacitado”, advierte.

La imagen del emprendedor
que busca un dngel financiero
para poner en marcha su nego-
cio estd asociada al joven que
acaba de terminar la universi-
dad. Sin embargo, hay casos de
gente veterana que, en un mo-
mento dado de su carrera profe-
sional, quieren probar suerte
por su cuenta y necesitan al-
guien que aporte capital. Carlos
Martinez cumple este perfil de
empresario mas sénior. Junto a
otros dos socios fundé Opina-
tor, red social especializada en
recomendaciones. “Las perso-
nas que nos han ayudado son
altos ejecutivos del sector del
software y las telecomunicacio-
nes. En nuestro caso era tan im-
portante la financiacién como
que los inversores nos pudie-
ran ayudar con sus contactos
en la expansién internacional
del proyecto. Lo hemos logrado
porque tenemos solo dos afos
de vida y estamos presentes en
22 paises”, relata Martinez.

El fundador de Opinator es a
su vez business angel y ha vivi-
do muchos afos en el extranje-
ro. “En Espana el sistema de
ayudas para este tipo de inver-
siones es ridiculo. Financiar
una empresa nueva supone un
gran riesgo. Teniendo en cuen-
ta la situacion de la economia
espafiola y del grado de apoyo a
los business angels, el proyecto
local tiene que ser muy bueno
para que el inversor no decida
arriesgar su dinero con empren-
dedores britanicos o alema-
nes”, denuncia.

Juan de Antonio es un ejem-
plo de emprendedor espaiiol
que ha tenido que recurrir al
dinero de business angels ex-
tranjeros porque en Espaiia no
logré financiacién. En 2011 em-
pezo a trabajar en su proyecto:
Cabify, una empresa de alquiler
de coches. “Habia estudiado en
la Universidad de Stanford y
usé mis contactos alli para cap-
tar financiacién de gente de Sili-
con Valley principalmente”. En
un principio logré la financia-
cion emitiendo deuda converti-
ble que sus acreedores han
transformado en acciones cuan-
do un grupo de capital riesgo
ha comprado acciones. “En
EE UU los matrimonios suelen
durar de media siete afios,
mientras que la permanencia
de un business angel en el capi-
tal de las empresas es de ocho
anos. Por tanto, te tienes que
llevar casi mejor con ellos que
con tu mujer, ya que vais a pa-
sar mas tiempo juntos”.



