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PRESENTACION



Muchos destacan que la informacién es bésica para la innovacién. También lo es para el emprendedor que quiere llevar

adelante cualquier proyecto empresarial. Aln resulta mas importante disponer de la informacién precisa cuando la inversion
aln no se ha iniciado, con el fin de comprobar si la iniciativa es viable.

Las llles Balears cuentan con una rica y diversa tradicién de empresario emprendedor, una realidad que debe ser alentada
por la Administracion como una de sus apuestas estratégicas. Desde la Conselleria de Comerg, IndUstria i Energia del

Govern se tiene claro que hay que facilitarle los pasos al empresario que innova y arriesga.

Esta ediciéon que ahora presenta el Centro Europeo de Empresas Innovadoras (CEEl) Balears es un paso mas para que
el emprendedor disponga de la informacién precisa en el momento justo. Un servicio més para un camino en el que se
han dado pasos importantes, como es la creacion de la red EEN - Enterprise Europe Network, la nueva linea de ayudas
Innoempresa, que tiene el objetivo de incentivar el gasto en 1+D.

El papel del emprendedor es basico para la economia y la sociedad de las Islas: la capacidad de innovar y de generar
empleo estd directamente relacionada con su existencia. Es un camino complicado y que no cuenta con una Unica meta
final. Ello es asi porque la innovacion y el progreso de nuestras empresas requieren de una dedicacion continua y constante,
pero el buen trabajo acaba por dar sus frutos.

FRANCESCA VIVES | AMER

CONSELLERA DE COMERG, INDUSTRIA | ENERGIA
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El Centre Europeu d’Empreses Innovadores (CEEI) Balears juega desde 1995, afio de su creacién, un importante papel en

el apoyo al emprendedor, politica que se concreta en tres ejes de accion: detectar y potenciar iniciativas empresariales
innovadoras y que, ademas, dispongan de modelos de negocio viables; difundir y potenciar entre el mundo empresarial de
las Islas la apuesta por la innovacion en todos los procesos, asi como el apoyo a empresas y entidades para que sean aun
méas competitivas, una cuestion vital para el mantenimiento del mercado de las Balears y, al mismo tiempo, para afrontar
con garantias la salida al exterior.

Para desarrollar esta funcion que he citado antes de apoyo al emprendedor, desde el CEEl Balears creemos que es basico
basico que se facilite al interesado el maximo de informacion sobre los pasos a seguir a la hora de iniciar un nuevo proyecto
empresarial. Un camino que muchos han iniciado antes, y como hay férmulas que se muestran mas efectivas que otras, hay
que sacar partido de las experiencias pasadas.

Esta es la funcién de las nuevas guias que edita el Centre Europeu d’Empreses Innovadores Balears. Facilitar una informa-
cién basica al emprendedor sobre como articular un plan de empresa, como generar ideas que puedan hacer mejorar su
negocio y obtener financiacion para aplicarlas. Un mapa de recursos de utilidad para el empresario que realiza una apuesta
por el progreso y la innovacién continua, una apuesta que compartimos y apoyamos desde el Govern de les llles Balears.

ANGEL PujoL 1| ROSSELLS

DIRECTOR GERENTE DEL CEEI BALEARS
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La viabilidad de una idea de negocio arranca con la exis-
tencia de una orientacion comercial soélida y sostenible.
Lograr articular un planteamiento de negocio adecuado
es un logro meritorio, si bien es sélo un primer requisi-
to para el exitoso vy efectivo desarrollo del negocio. El
siguiente escollo lo encontramos en la eleccion de la es-
tructura financiera de la empresa. Tipicamente los em-
prendedores centran su atencién y esfuerzo en clarificar
el puzzle comercial, siendo muchas veces su bagaje el
que determina este énfasis. Sin embargo, las grandes de-
cisiones entorno a la estructura financiera -el origen de
los recursos que destinamos a la adquisicién de activos-
es igualmente determinante y requiere una atencion y un
andlisis no menor como dadas sus repercusiones.

La cuestion es de donde vamos a sacar dinero de una
inversién y como vamos a planificarla en el tiempo. Es
una cuestion a la que muchos emprendedores no saben
formular una respuesta satisfactoria. Ciertamente los
proyectos empresariales de nueva creacién se financian
mayoritariamente con fondos propios en parte por la reti-
cencia de las entidades financieras a financiar proyectos
nuevos - especialmente si son altamente innovadores-y
por otro lado la exigencia de avales que el emprendedor
s6lo puede asumir con un alto coste personal. Este patron
de inversion se hace especialmente inadecuado a medi-
da que el grado de innovacion de los proyectos aumenta,

por lo que se hace imperativo examinar con mas rigor y
creatividad las fuentes de financiacién externa, que en los
Ultimos no han dejado de evolucionar, facilitando el efec-
tivo desarrollo de proyectos innovadores entre emprende-
dores sin recursos propios.

Nos estamos refiriendo especialmente a toda una serie
de figuras menos conocidas y utilizadas que los clésicos
productos bancarios, los cuales junto a las tres F (Family,
Friends and Folls) y a los nuevos socios completan el aba-
nico de alternativas disponibles.

En el presente material hemos seleccionado ocho instru-
mentos financieros utilizando el criterio de prevalencia,
efectividad y relevancia:

Préstamos

Créditos

Descuento bancarios

Leasing

Renting

Garantias- Aval

Business Angels/ Inversores Privados
Capital Riesgo

Los mencionados instrumentos se enmarcan en una es-
tructura financiera que la siguiente tabla nos muestra:
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MERCADO DE LA BoLsA

MoDELO PRIMARIO

Emision

Acciones y obligaciones.

MODELO SECUNDARIO

Compras/Ventas

MERCADO BANCARIO

Activos financieros que coticen en bolsa.

PRESTAMOS (C/P Y L/P)

Préstamos tradicionales

Préstamos con garantia personal,
préstamos hipotecarios, prenda
y préstamos con garantias.

Nuevas modalidades de préstamos

Préstamos participativos, préstamos
revolving y cuotas participativas.

CREDITOS (C/P Y L/P)

Créditos tradicionales

Crédito bancario.

Nuevas modalidades de créditos

Créditos a proveedores, pélizas de crédito,
crédito documentario y descubierto bancario.

DESCUENTO BANCARIO

Descuento comercial
Descuento al tirén
Descuento financiero
Descuento de certificaciones

Letras de cambio, cheques, talones,
pagarés, certificados, contratos, pdlizas
y otros.

LEASING Leasing financiero
Leasing operativo
Lease-back

FACTORING

CONFIRMING

FORTAITING

RENTING

PAGARES

MERCADO FINANCIERO

CAPITAL RIESGO / INVERSION

Sociedad de capital riesgo

GARANTIAS Y REAFIANZAMIENTO

Sociedad de garantia reciproca

MeRrcADOS No ORGANIZADOS

VARIAS MODALIDADES DE FINANCIACION

Forwards, opciones ordinarias, swaps, caps, floors y collars opciones exdticas...




¢Qué principios deberian regir la planificacién finan-
ciera, 6sea la eleccién de recursos propios y/o aje-
nos en el tiempo?

- Situacion- fase de la empresa: nacimiento, creci-
miento, consolidacién y/o internacionalizacion.

- Tipo de activo que se quiere financiar: fijo y/o
circulante.

I\ » NA N A o]\

2.1. PRESTAMOS

¢Qué son? Son un activo financiero que consiste en que la
entidad financiera entrega al cliente una cantidad de dinero,
obligdndose este Ultimo, al cabo de un plazo establecido, a
restituir dicha cantidad, mas los intereses devengados.

¢Para qué sirven? Para financiar el activo. Distinguimos
las siguientes situaciones:

- empresa de nueva creacion o empresa en expansion, tie-
ne una necesidad muy grande de invertir en activos fijos
para abrir el negocio o expandirlo. Ante esta situacion,
préstamos a largo plazo es una opcién aconsejable.

- empresa con problemas de tesoreria, 1o que en realidad
necesita es financiar el activo circulante.

- El tiempo: si el activo que se quiere financiar es de
corto plazo y/o largo plazo.

- Situacion econémica: expansién y/o recesion.

- Recursos propios

- Previsién de ventas

A continuaciéon vamos a analizar los ocho instrumentos
financieros recomendables para el emprendedor.

El circulante es a C/P, por tanto lo aconsejable seria
financiacién a C/P. Lo normal es financiar circulante
con créditos, no con préstamos.

Tipos de préstamos. Amén de los préstamos tradicio-
nales (con aval, sin aval, hipotecario, indexados, perso-
nales o de consumo, etc.) queremos aqui destacar una
nueva modalidad:

- Préstamos Participativos: Loemitenlasentidades
bancarias. Es un préstamo donde la empresa paga
Unicamente cuando obtiene beneficios. La ventaja
para el banco de este tipo de operacion es el eleva-
do tipo de interés, y la ventaja para la empresa, es la
comodidad en el pago dado que asumes la obligacion
de pagar Unicamente cuando obtienes beneficios.
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Funcionamiento:

1. SoLICITUD DE PRESTAMO

>
m 2. FORMALIZACION DE PRESTAMO ENTIDAD FINANCIERA
Pl
N

T 3. ABONO IMPORTE DEL PRESTAMO

4. PAGO DE CUOTAS PERIODICAS

DONDE PUEDES ACUDIR:

- Comparar condiciones en varias entidades financieras.

- Considerar los créditos/préstamos preferentes a los EN GENERAL:
que pueden acceder por pertenecer a una Asociacion Bancos y Cajas de Ahorros.
Empresarial.

. . . L A NIVEL LocAL:
- Tener muy claro si las inversiones son de activo fijo o

circulante, a L/P o G/ P*. ISBA, Sociedad de Garantia Reciproca www.isbasgr.es

- Acudir con un Plan de Negocio claro y definido. Los
A NIVEL NACIONAL:

criterios que valoran las entidades bancarias son la

o - — ) PARA EMPRENDEDORES EN GENERAL:
viabilidad econémica, técnica y comercial.

- Los préstamos sirven para financiar: Instituto de Crédito Oficial - ICO, www.ico.es

- compras de inmovilizado (maquinaria, instalaciones i
PARA EMPRENDEDORES INNOVADORES Y/0O TECNOLOGICOS:

etc....)

- necesidades fijas de capital {inicio o ampliacién de Centro par a el Desarrollo Tecnolégico Industrial - CDT,

) B www.cdlti.es
negocios, nuevas actividades...)
- Inversiones a largo plazo o permanentes Enisa, Empresa Nacional de Financiacién www.enisa.es
- Tener en cuenta que las comisiones y otras condiciones (Producto estrella Préstamos Participativo)

son siempre negociables. Negociar es fundamental. ) .
Emprendedor XXI de la Caixa. www.emprendedorxxi.es

- Las entidades financieras suelen pedir que como mi- (Producto Estrella Préstamos Participativo).

nimo un 20-25% de la inversién esté financiado con

recursos propios.

* L/P=Largo Plazo
C/P= Corto Plazo



2.2. CREDITOS

;Qué son? Los créditos de cuenta corriente son aquellos
en los que la entidad financiera se obliga a poner a dispo-
sicion del cliente fondos hasta un limite determinado y un
plazo prefijado, percibiéndose periédicamente los intere-
ses sobre las cantidades dispuestas, movimientos que se
reflejaran en una cuenta corriente.

¢Para qué sirven? Para financiar el activo circulante a C/P
6 el activo fijo. Distinguimos las siguientes situaciones:

- empresa de nueva creacion o empresa con expansion,
tiene una necesidad muy grande de invertir en
activos fijos para abrir el negocio (tema que ya hemos
comentado cuando habldbamos de los préstamos),
pero también tiene necesidades de liquidez. En este
caso, se puede utilizar como forma de financiacién.

- empresa con problemas de tesoreria, lo que en realidad

Funcionamiento:

1. SoLIicITuD DE CREDITO

necesita, es financiar el activo circulante. El circulante
es a C/P, por tanto lo aconsejable seria financiacion a
C/P. Lo normal es financiar circulante con créditos, no
con préstamos.

Recomendaciones

- Comparar condiciones en varias entidades financieras.

- Considerar los créditos/préstamos preferentes a los
que pueden acceder por pertenecer a una Asociacion
Empresarial.

- Tener muy claro si las inversiones son de activo fijo o
circulante,aL/Po C/ P.

- Acudir con un Plan de Negocio claro y definido. Los
criterios que valoran las entidades bancarias son la:
viabilidad econémica, técnica y comercial.

- Los créditos sirven para financiar:

- Circulante
- Pagos de tesoreria ( IVA, compras, néminas, etc....)

- Tener en cuenta que las comisiones y otras condiciones

son siempre negociables. Negociar es fundamental.

m P 2. FORMALIZACION DE CREDITO
N

>
ENTIDAD FINANCIERA

- 3. ABERTURA DE LA LiNEA DE CREDITO

4. DISPOSICION DEL CREDITO

1

5 LIQUIDACION INTERESES + COMISION POR DISPONIBILIDAD AL
VENCIMIENTO DE LA DEVOLUCION DEL IMPORTE DISPUESTO
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DONDE P » A DIR

EN GENERAL:

Bancos y Cajas de Ahorros.

A NIVEL LocAL:

ISBA, Sociedad de Garantia Reciproca www.isbasgr.es

2.3. DESCUENTO BANCARIO

;Qué es? Descuento es el hecho de abonar en dinero el

importe de un titulo (generalmente letras de cambio) de

crédito no vencido, tras descontar los intereses y que-

brantos legales por el tiempo que media entre el anticipo

y el vencimiento del crédito.

Descuento = Nominal - Efectivo

El Nominal es la cantidad a descontar y el Efectivo es el

capital que se recibe, una vez descontados los intereses.

¢Para qué sirve?

Descuento simple: Se puede utilizar para descontar
esporadicamente documentos financieros (letra de
cambio y pagaré). No es una operacién contractual.
Linea de descuento: Es la modalidad més habi-
tual. Se trata de una operacién contractual que
se formaliza con una podliza de descuento, en la
cual se establece un importe limite de descuento.

Tipos de documentos bancarios susceptibles de

descuento:

- Letras de cambio

- Cheques

- Talones

- Pagarés

- Pélizas

- etc.....



Funcionamiento:

1. CONCESION Y FORMALIZACION DE LA LINEA DE DESCUENTO.

2. ENVIA DE MERCADERIAS Y FACTURAS.
'Y
>

v

CIERA

P

3. ENVIA DE LA REMESA DE EFECTOS SOLICITANDO SU DESCUENTO.

N

INTERESES Y LAS COMISIONES.

4. ADELANTA EL IMPORTE NOMINAL DE LOS EFECTOS, DESCONTANDO LOS

VENDEDOR
COMPRADOR

v

*

d ENTIDAD FINAN

5. GESTION DE COBRO.

Recomendaciones

- Respecto al limite concedido para el descuento: una
vez descontados efectos y consumido este limite,
se deberd esperar a vencimientos de lo ya descon-
tado para volver a descontar. Por lo que un limite
un tanto justo puede hacer que la empresa se que-
de asfixiada ya que no podra descontar para obte-
ner liquidez. Esto se suele arreglar teniendo mas de
una linea de descuento con un par de entidades.

- Respecto al plazo medio de giro: tenemos que co-
nocer cual es la media en la que nos pagan los
clientes, ya que si queremos descontar debere-
mos solicitar la linea de descuento para estos pla-
z0s (30-60-90 dias, esto es lo normal a més de 90
dias estariamos desfasando mucho los cobros).

- Respecto al tipo de papel a descontar: los pagarés

6. PAGO DEL VENCIMIENTO.

pueden ser de varios tipos; hay que ir con cuida-
do que no nos den pagarés “no a la orden”. Estos
pagares no se puede endosar, y pocas entidades
nos los aceptaran al descuento, salvo que sean

de un cliente muy solvente y con gran liquidez.

- Respecto a la calidad del papel a descontar: es muy

importante contrastar la calidad del riesgo y la liquidez
de nuestro pagador, tenemos que saber que el % de
devoluciones sobre efectos descontados es muy im-
portante a la hora de que nuestro Banco nos renueve
la linea de descuento. Por lo que deberemos descon-
tar solo lo que estemos seguros que a su vencimiento
se pagaré. Hay que tener en cuenta también que un
efecto devuelto nos acarrea también mayores gastos.

- Respecto al tipo de interés y comisiones del des-

cuento: deberemos solicitar condiciones en varias
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entidades y decidir cual es la mas aconsejable, den-
tro de las que nos conceden la linea de descuento.
- Tener en cuenta que el Banco nos pedird garan-
tias, primero las nuestras y luego la de los libra-
dos de los pagarés, siempre para asegurarse
de cobrar en caso de impagados a vencimiento.
Puede ser que alglin efecto presentado al des-
cuento sea rehusado por el Banco debido a su
peligro o desconfianza a que sea no atendido.

DOND

EN GENERAL:

Bancos y Cajas de Ahorros.

2.4. LEASING

¢;Qué es? Es un contrato de arrendamiento (alquiler) de
un bien “mueble o inmueble” con opcién de compra.

¢Para que sirve? Su principal uso es para financiar a lar-
go plazo las inversiones en activos (tipicamente automé-
viles, maquinaria y mobiliario) por parte de la PYME. Una
vez vencido el plazo de arrendamiento establecido, se

puede elegir entre tres opciones:

- Adquirir el bien, pagando una Ultima cuota de “Valor
Residual” preestablecido.
- Renovar el contrato de arrendamiento.

- No ejercer la opcién de compra, entregando el bien al
arrendador.

Es un instrumento util tanto para empresas de nueva crea-
cion (ya que es una manera de subcontratar-lo cual implica
transformar un coste fijo en uno variable-) o para empresas

en expansion.

Tipos de Leasing:

Financiero

La sociedad de leasing se compromete a entregar el
bien, pero no a su mantenimiento o reparacion, y el
cliente queda obligado a pagar el importe del alquiler
durante toda la vida del contrato sin poder rescindirlo
unilateralmente. Al final del contrato, el cliente podra
ejercer o no la opcién de compra.

Operativo

Los arrendamientos de un bien durante un periodo
determinado, que puede ser revocable por el arrenda-
tario en cualquier momento, previo aviso. Su funcion
principal es la de facilitar el uso del bien arrendado
a base de proporcionar mantenimiento y de reponer
a medida que surjan modelos tecnolégicamente mas
adelantados.

Lease-back

Operacion que consiste en que el bien a arrendar es
propiedad del arrendatario, que lo vende al arrendador,
para que éste de nuevo lo ceda al arrendamiento.



Funcionamiento:

SUMINISTRADOR O PROVEEDOR

4. TRASMITE LA
PROPIEDAD DEL BIEN

3. PAGA EL VALOR
DEL BIEN

ENTIDAD DE LEASING-

P 2. SOLICITUD DE LA OPERACION DE LEASING

6. SUMINISTRO I. SELECCION
DEL BIEN DEL BIEN

CLIENTE

N

ARRENDADOR

5. CEDE EL USO DEL BIEN

ARRENDATARIO

'Y
»

7. PAGO DE LAS CUOTAS + OPCION DE
COMPRA (OPCIONAL) AL VENCIMIENTO

8. LIBRA LA PROPIEDAD DEL BIEN

Recomendaciones

- Comparar condiciones envarias entidades financieras.

- Es recomendable en actividades en las que los costes
fijos sean muy elevados.

- Hay que prestar especial atencién a las condiciones
pactadas, sobre todo en relacién al mantenimiento
de los bienes.

- El leasing sirve para financiar: A medio y largo plazo la
adquisicion de bienes materiales para la empresa.

EN GENERAL:

Bancos y Cajas de Ahorros.

A NIVEL LocAL:

ISBA, Sociedad de Garantia Reciproca www.isbasgr.es

2.5. RENTING

¢Qué es? Es un contrato mercantil bilateral por el que una
de las partes, la sociedad de renting, se obliga a ceder a
otra, el arrendamiento, el uso de un bien por un tiempo
determinado, a cambio del pago de una renta periddica.

¢Para que sirven?

- Elrentingse utiliza poralquilar todo tipo de maquinaria
(industrial,agricola,detransporte,deobrapublica, etc.)
equipos informaticos, equipamiento de oficinas (tele-
fonia, copiadoras, telefax, etc.) e incluso inmuebles.

- También pueden ser objeto de renting bienes inmate-

riales como, software informatico, patentes o licencias.
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Funcionamiento:

VENDEDOR DEL BIEN

1. SUMINISTRO
DEL BIEN

2. PAGO DEL VALOR DEL BIEN

3. ALQUILER DEL BIEN
ENTIDAD DE RENTING- + SERVICIOS VINCULANTES

EMPRESA O PARTICULAR -

ARRENDADOR _ 4. PAGO DE LAS CUOTAS

ARRENDATARIO

Recomendaciones
- Comparar condiciones en varias entidades financieras.
- Es recomendable en actividades en las que los costes
fijos sean muy elevados.
- El renting sirve para financiar:
- A medio y largo plazo la adquisicion de bienes ma-

una obsolescencia muy rapida o en negocios que
requieren de una continua renovacién de equipos
por otras razones, ya que nos permitira disponer
de los Ultimos modelos sin tener que revender los
elementos que tenemos.

teriales para la empresa. DONDE PUEDES ACUDIR:

- Es especialmente relevante para un empresario sin

EN GENERAL:

capacidad de endeudamiento, toda vez que no re-
quiere de garantias
- Es esencial comparar los costes que el renting le

Bancos y Cajas de Ahorros.

A NIVEL LocAL:

ahorra ala empresa (reparaciones, mantenimiento,

ISBA, Sociedad de Garantia Reciproca www.isbasgr.es

seguros, etc.) con el sobrecoste del renting respec-

to al leasing, toda vez que histéricamente el renting 2.6. GARANTIAS - AVAL

ha sido considerado una opcién que aporta seguri-
dad pero que es cara. {Qué

es? Instrumento de financiacion empresarial que

- El renting es muy recomendable cuando necesite- facilita el acceso de la PYME al crédito, mediante la pres-

mos disponer de un elemento del inmovilizado con tacion de garantias por aval y el refianciamiento.



¢Para qué sirven? Otorgan avales para operaciones fi-
nancieras (préstamos, créditos, péliza de créditos, etc...)

Tipos de Aval:

- Avales técnicos

- Avales para préstamos inversion

- Avales para préstamos hipotecarios

- Avales para préstamos circulante

- Avales préstamos de reestructuracion financiera

- Avales para polizas de crédito

- Avales ante la agencia tributaria, seguridad social y
juzgados

- Avales ante compradores de vivienda

- Avales para empresas de maquinas recreativas

- Avales para emprendedores

- Avales técnicos para concursos publicos

- Avales para otros productos financieros: leasing y
lineas de descuento de efectos

- Avales para permutas

Recomendaciones
Las entidades de garantia reciproca exigen una seria de
requisitos para conceder el Aval.

- Para poder valorar el proyecto empresarial exigen un
Plan de Empresa (ademés de la documentacién com-
plementaria que variara en funcién del proyecto). Es
especialmente importante tener el Plan de Empresa
concluido antes de recurrir a este instrumento finan-

ciero, habiendo validado, adicionalmente, su viabilidad
con expertos contrastados (Agencias de Desarrollo
Local, Asociaciones Empresariales con servicios para
emprendedores, CEEl, Cdmara de Comercio, etc.)

- Los criterios que se valoran son la viabilidad. Se exclu-
yen ciertos sectores, dados sus porcentajes de moro-
sidad: restauracion, empresas virtuales, etc.....

- Se exige que como minimo un 25% de la inversion to-
tal esté financiada con recursos propios.

EN BALEARES:

ISBA Sociedad de Garantia Reciproca. www.isbasgr.es

2.7. BUSINEss ANGELS

¢{Qué son? Son personas adineradas con experiencia que
aportan conocimientos de gestién y financiacion a la empre-
sa. Suplen el vacio existente en el mercado financiero actual
para el financiamiento de las empresas innovadoras de nue-
va creacion ( Start-up). Trabajan bajo una red de contactos
que ayuda a la gestion de la empresa (Networking).

Sus caracteristicas principales son:
Pueden ser personas fisicas o pequefios grupos de
inversion.
Se suele tratar de personas con edades comprendidas
entre los 45y 65 afios.
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Suelen ser licenciados o ingenieros.

Alguno de ellos ha sido emprendedor anteriormente.
Participan en empresas que se hallan en las primeras

fases, de constituciéon o de desarrollo.

Invierten en sectores que conocen.

Prefieren mantener el anonimato ante terceras perso-

nas o entidades.

Suelen invertir en empresas que no les supongan reali-

zar grandes desplazamientos.

No suelen adquirir més del 50 por 100 de la participacion.
Intentan aportar el méximo valor y tiempo para que la

empresa crezca.

Nacimiento

En conjunto, no tienden a inclinarse por un sector eco-

némico determinado, aunque a nivel individual suelen
invertir en aquellos sectores en los que tienen algo de

experiencia o una motivacién personal.

les con una inversiéon de hasta 600.000 €. Normalmente

resy/o tecnoldgicos.

tabla siguiente.

Lanzamiento

¢Para qué sirven? Para financiar proyectos empresaria-
estamos hablando de proyectos empresariales innovado-

El uso de esta via de financiacion es relevante en la fase
de lanzamiento de la empresa, como se muestra en la

Desarrollo

NECESIDADES

Primeros Andlisis

Prototipos

Producto

Plan de negocios

Equipo directivo

Equipo de trabajo

Marcas

Patentes, Web

Empresa funcionando

CAPITAL

Capital Semilla hasta 60.000€

Capital start-up hasta 600.000€

Capital de 600.000€
a 6.000.000€

FINANCIACION

Aportaciones del promotor /
promotores del proyecto

Business Angles

Capital Riesgo

Family, friends and fools.

Financiacién Bancaria

Financiacién Puablica

RiEsGo

Alto Riesgo tanto para el promo-
tor como el Inversor

Riesgo tanto para el promotor
como el Inversor, pero menor que
la etapa anterior.

Riesgo tanto para el promotor
como el Inversor, pero menor
que la etapa anterior.




Recomendaciones

- Utilizar las Redes para ponerse en contacto con los
posibles inversores privados.

- Tener un buen Resumen ejecutivo (méximo 2-3 hojas),
acompafado de un Plan de Empresa. Los criterios de
valoracion son: la viabilidad econdémica (si es renta-
ble), comercial (si existe mercado) y técnica (si se
puede hacer).

- El proceso de negociacion es lento y complicado a la
hora de formalizar el contrato, por tanto, se recomien-
da ir de la mano de un abogado.

- Esta via de financiacion es, al igual que el Capital
Riesgo que se analiza en el siguiente apartado, muy
exigente con el emprendedor, dado que supone lo-
grar convencer a inversores muy experimentados de
la excelencia de la idea en un mercado globalizado y
altamente competitivo.

DONDE P D A DIR

A NIVEL LOoCAL:

CEEl Baleares www.ceeibalears.com

A NIVEL NACIONAL:

XIP ( Xarxa d’Inversors Privats del CIDEM)
www.cidem.com

ESBAN (Red Nacional de Inversores Privados)
www.esban.com

2.8. CAPITAL RIESGO

;Qué son?

Son aquellas entidades (sociedades o fondos) que tienen
como objetivo la inversion de sus recursos en el capital
de empresas que desarrollan actividades de innovacion
tecnoldgica, con el objetivo de obtener una rentabilidad
financiera. En linea con la tabla del epigrafe anterior, se
puede afirmar que su uso es relevante en la fase de desa-
rrollo de la empresa.

Sus caracteristicas son:
El capital riesgo es un instrumento de financiacién, ya
que la sociedad receptora obtiene una provision de re-
cursos que le son necesarios para el comienzo o desa-
rrollo de su actividad.
No intervienen directamente en la gestion, pero influ-
yen y se involucran plenamente en la mejora organiza-
cional de la empresa.
El capital riesgo se articula mediante la toma de participa-
cién en el capital social de la empresa objeto de la inver-
sién, normalmente a través de la compra de acciones.
Dicha participacién minoritaria en el capital (20-40%).
Permanencia en la sociedad a medio plazo (3-10 afos).
Aportan conocimiento del sector, contactos y experien-
cia profesional, lo cual es especialmente importante
entre emprendedores noveles.
Recuperacion de la inversion en dividendos mientras
son inversores y con la plusvalia cuando venden su par-
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ticipacion -objetivo explicito a medio plazo en este tipo
de empresas: comprar para vender con plusvalia-.

El precio para el emprendedor o PYME -sociedad re-
ceptora- es casi nulo, pues se limita a dejar entrar en
su accionariado a la sociedad inversora (la sociedad de
capital riesgo), si bien es normal que la sociedad recep-
tora se haga cargo de los costes que ocasiona la entra-
da de la sociedad inversora en el capital de aquella.

El tipo de empresas en las que se invierte, normalmente
son de pequefia y mediana dimension, porque son las que
mayores posibilidades de expansion y desarrollo ofrecen.
La inversién se suele dirigir a sectores que emplean in-
novaciones de diverso tipo. Asi, p.e., una entidad de
capital riesgo como Eurocorp tan solo invierte en los
sectores de biotecnologia, biogenética, hosteleria-turis-
mo y ocio. Otra empresa como es Enlace, invierte en
sectores como la piscicultura, el tratamiento de aguas
o el ecoturismo.

La inversion va destinada, fundamentalmente, hacia
empresas que se encuentran en fase de crecimiento o
arranque.

La sociedad inversora asume unos riesgos mayores de
los que normalmente esté dispuesta a asumir una enti-
dad crediticia.

Para los inversores en capital riesgo, la contrapartida ba-
sica de este tipo de inversiones es la obtencién de eleva-
das plusvalias por la venta de la participacion que detec-
ta la sociedad inversora y que se conoce COmo proceso
de desinversion o salida de la sociedad participada.

En conclusién, las sociedades de capital riesgo son in-
versores que toman temporalmente participaciéon en el
capital de una empresa, minoritaria 0 mayoritariamente,
con el fin de obtener una plusvalia en el momento de la
desinversion. Estas empresas actuan bajo criterios profe-
sionales e invierten en empresas ya existentes, tipicamen-
te con una trayectoria corta en el mercado y en fase de
desarrollo, con un alto potencial para asumir posiciones
competitivas més elevadas, estando ello condicionado a
una exigencia de importantes cantidades de capital.

Tipo de operacion de capital riesgo:
Capital semilla (Seed capital): dirigido a empresas
de nueva creacion. La financiacion se dirige a la defini-
cion y disefio del producto.
Capital de puesta en marcha (Start up capital): fi-
nanciacién del inicio de la produccion y distribucion.
Capital de crecimiento: financiacion de empresas
con experiencia contrastada.

Recomendaciones

- No tener prisa a la hora de negociar con una empresa
de Capital Riesgo: conviene analizar friamente el cos-
te en términos de pérdida de libertad que supone.

- Tener un buen plan de empresa. Dentro del plan de em-
presa, tener una estrategia de financiacion, donde se
tengan en cuenta las posibles rondas de financiacion.

- Apoyarse y dejarse asesorar en personas que ya ha-
yan vivido procesos de negociacién con Sociedades



de Capital Riesgo, toda vez que la profesionalidad,
grado cualitativo y cuantitativo de exigencia y orien-
tacion la negocio de las SCR* contrasta tipicamente
con la inexperiencia y bisofiez de los emprendedores
interesados en explorar esta via.

- Total saneamiento econémico y financiero, dado que
las SCR suelen basar sus decisiones en criterios de

viabilidad comercial y econémica.

DONDE P D A DIR

A NIVEL NACIONAL:

ASCRI -
Asociacién Espafiola de Entidades de Capital - Riesgo

C/ Principe de Vergara, 55, cuarto D
28006 Madrid

Telf.: 91 411 96 17

Fax: 91 562 65 71

e-mail: ascri@mad.servicom.es

EmprendedorXXI de la Caixa. www.emprendedorxxi.es
(Producto Estrella Préstamos Participativo).

* SCR = Sociedad de Capital Riesgo
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