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Aviso 
 

El contenido y análisis escritos en este documento no constituyen una recomendación u oferta de                             

inversión, ni una solicitud para comprar o vender un valor negociable analizado o comentado, ni                             

una promesa de resultados futuros, ni asesoría legal. 

 

La información, sugerencias y criterios en este documento hacen referencia a las actividades de                           

inversión particularmente en empresas tecnológicas y dinámicas de alto potencial de crecimiento                       

desde la visión de la industria de Capital Emprendedor (o Venture Capital), basada en la                             

experiencia profesional del Autor. No se cubre el análisis del rol de inversor de empresas                             

tradicionales PyME.   
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INTRODUCCIÓN 
 

Este documento complementa la Guía de Gestión de un Club de Inversión Ángel haciendo foco en                               

el proceso de evaluación de empresas como posibles inversiones que el Gestor del Club de                             

Inversión Ángel debe realizar para presentar solo a los miembros de la comunidad aquellas que                             

realmente presentan una buena oportunidad de inversión. 

 

En este camino analizaremos los diferentes criterios de evaluación a utilizar donde en primera                           

instancia indagaremos en la oportunidad de inversión, o modelo de negocio de la empresa                           

estudiada, su potencialidad y cómo resuelve el problema que plantea. En segunda instancia                         

pondremos el foco sobre el principal capital de un emprendimiento, su equipo humano y talento.                             

Aquí analizaremos cómo debe estar formado un equipo confiable y cuáles deben ser sus principales                             

características para aumentar las probabilidades de éxito del proyecto. 

 

Como gestores, ya entendiendo cómo seleccionar los proyectos que avanzarán en nuestra                       

consideración, haremos principal hincapié en las distintas tareas a realizar y documentación a pedir                           

para poder analizar en profundidad la realidad y posible futuro de una empresa que busca                             

financiación, y que puede decantar en un proceso de Due Diligence donde el análisis será                             

desarrollado por uno o varios expertos en el área. 

 

Para finalizar enumeraremos distintas herramientas que serán de utilidad al gestor para poder                         

administrar los proyectos y, de esta forma, brindar el mejor servicio a su comunidad inversora. 
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CRITERIOS DE EVALUACIÓN 
 

El proceso de análisis de una posible inversión en startups, que hemos desarrollado, debe tener dos                               

grandes carriles de criterios de evaluación: 

1. Criterios sobre la oportunidad de negocio 

2. Criterios sobre el equipo y talento emprendedor 

 

A continuación se desarrollan estos criterios: 

 

Oportunidad de Negocio 
 

Algunos de los criterios mínimos para observar y analizar sobre el negocio y la tecnología                             

propuesta.  

 

A. Mejora 10X: ¿La compañía está trabajando en optimizar una industria o un proceso clave                           

de una industria que hoy es ineficiente? ¿La propuesta de valor de la startup mejora al                               

menos 10 veces, ya sea en tiempo o en costo, esta ineficiencia? 

B. Problema: ¿El problema que resuelve es recurrente o cotidiano? ¿El problema se repite en                           

otros países de la región o globalmente? 

C. Tamaño de mercado: ¿El mercado es suficientemente grande como para que la empresa                         

logre facturar al menos U$S 100 Millones al año al estar consolidada? 

D. Tecnología e Innovación: ¿Sobre qué tecnologías se apalanca la empresa para conseguir                       

eficiencias 10X superiores a la actual? ¿La tecnología es parte importante dentro de la                           

estrategia de la empresa y de la visión de los emprendedores? 

E. Timing: ¿Cuál es la ventana de oportunidad para ser uno de los líderes de su industria? ¿La                                 

madurez del mercado y de las tecnologías involucradas coincide con esta ventana de                         

oportunidad? 

F. Competencia Directa: ¿Qué otras startups o actores de la industria están trabajando en el                           

mismo espacio? ¿Cómo es el avance de estas y como han sido fondeados (dinero levantado                             

en distintas rondas)? ¿En qué regiones están operando? ¿Con qué velocidad crecen? ¿Cómo                         

se diferencia la startup en evaluación respecto a estos competidores? 

G. Competencia Indirecta: ¿Existe otra tendencia de negocios o tecnológica que puede                     

cambiar radicalmente el mercado objetivo de la startup en un marco de tiempo de 5 a 10                                 

años? 

H. Exit: ¿Es posible identificar un posible exit para los próximos años? ¿Existen grandes                         

corporaciones con interés en innovación en esa industria? ¿Existe posibilidad de salir a                         

cotizar en bolsa? ¿Cuáles son los tamaños de transacciones de M&A (fusión y adquisición)                           

en ese espacio? 
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Dependiendo de la madurez del proyecto, algunos puntos no estarán claros en el momento de                             

evaluar la empresa. Lo que no puede suceder es que, en el mediano-largo plazo, el potencial de la                                   

empresa no cumpla con estos criterios. 

 

La persona que evalúa deberá hacer una comparación y determinar el gap o distancia entre la                               

situación actual de la startup en estos criterios y el potencial en cada uno. 

 

Ese gap determina la factibilidad de que esa startup sea o no la que tendrá un rol importante en el                                       

futuro de la industria donde trabaja, y el principal factor de éxito en cubrir el gap está dado por su                                       

equipo de emprendedores. 

 

 

 

Equipo y Talento 
 

Iniciar una empresa de tecnología y llevarla a jugar globalmente en un período de tiempo corto es                                 

un trabajo y esfuerzo muy grande. Para lograrlo los socios fundadores de la empresa deben tener                               

una visión y conjunto de habilidades muy particular. 

 

Deben ser capaces de liderar y ejecutar muy por encima de la media de los profesionales del                                 

mercado. 

 

Principalmente tiene que ser un equipo de buenas personas que muestren estar alineados tanto en                             

la visión y objetivos para la empresa como también para sus vidas. 

 

El factor humano es el punto más importante en el análisis de una startup, especialmente en etapas                                 

tempranas, ya que es muy factible que el “plan de negocio” cambie, pero los socios fundadores no. 

 

A continuación compartimos algunos criterios para evaluar al equipo de socios fundadores de la                           

startup: 

 

A. Cantidad de socios: idealmente entre 2 y 3. Solo en casos muy aislados con personas                             

realmente fuera de serie, lideres natos, puede ser exitosa una startup unipersonal. En el                           

otro extremo si hay muchos socios es difícil que en el mediano plazo las expectativas de                               

negocio y de vida se mantengan alineadas. 

B. Experiencia: el track record (curva de resultados del inversor) y experiencia de los socios                           

debe coincidir con las habilidades necesarias para llevar adelante su startup en la industria                           

que se encuentren. En este mismo sentido cada uno de los socios fundadores debe tener un                               

mix justo de habilidades blandas y duras. 

C. Reputación: es muy importante validar la reputación de los socios fundadores con antiguos                         
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socios, jefes, compañeros y otros referentes de la industria. 

D. Roles y perfiles balanceados: entre los socios debe existir un buen balance y complemento                           

de sus habilidades técnicas, de negocio y de liderazgo. Si falta un rol clave o los perfiles se                                   

repiten, hay buenas chances de que no logren ejecutar correctamente. En varios momentos                         

de la historia de la startup, tendrán que repartirse la tarea de operar y ejecutar el día a día                                     

de la compañía mientras otro lleva adelante la tarea de búsqueda de capital (fundraising). 

E. Historia del equipo: es necesario entender de dónde se conocen y en qué situación. Es muy                               

importante que en el pasado hayan tenido la experiencia de trabajar juntos, especialmente                         

si lo hicieron en situaciones de presión. 

F. Coherencia: a lo largo del proceso de evaluación es importante identificar si hay una                           

relación y coherencia entre lo que dicen que van a hacer y lo que realmente hacen. 

G. Relacionamiento: cómo construyen y mantienen relaciones, vínculos y ámbitos de                   

conexiones actuales (networking). 

H. Actitud: deben mostrar un importante nivel de actitud ganadora, de grandes aspiraciones y                         

de confianza en ellos mismos. Por otro lado, es importante poder interpretar esa actitud,                           

evitando perfiles no saludables. 

I. Velocidad: una buena señal de estar frente a un buen equipo es la velocidad con la que                                 

generan avances, es esperable que durante el proceso comuniquen novedades cada dos                       

semanas o un mes (nuevos clientes, avances con el desarrollo tecnológico, alianzas, etc.). 

J. Comunicación y liderazgo: al menos uno de los socios fundadores debe mostrar buenas                         

habilidades de comunicación y relacionamiento interpersonal, idealmente el que es                   

reconocido como el líder. 

K. Compromiso: todos los socios fundadores deben estar comprometidos al 100% con el                       

proyecto, inclusive si alguno de ellos tuviese que relocalizarse en otro país para llevar                           

adelante la empresa en su máximo potencial. 
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PROCESOS DE EVALUACIÓN 
 

Como gestores, hemos definido e implementado exitosamente este proceso que se materializa                       

mediante entrevistas, reuniones, evaluar información que provee la startup, información de                     

investigación propia del que analiza y conversaciones con otros actores. Comienza con una                         

postulación espontánea de la startup o por referencia de alguien de confianza, luego podemos                           

identificar en forma general los siguientes estadíos y pasos. 

 

A. Pre Análisis 

1. Acceso a información básica de la startup (deck u onepager). 

2. Evaluación si la startup trabaja en un ámbito o negocio de nuestro interés. 

3. Primera entrevista personal con los emprendedores. 

4. Chequeo de criterios básicos de selección. 

5. Definición de si se descarta esta startup, se avanza a una segunda etapa de                           

evaluación más profunda, o se mantiene contacto para más adelante. 

B. Análisis 

1. Pedido y análisis de información de detalle (proyecciones financieras, estrategia y                     

plan de negocio, referencias personales). 

2. Reunión con los emprendedores para conversar en detalle sobre la estrategia de la                         

startup. 

3. Investigación sobre la industria y tecnología. 

4. Chequeo exhaustivo de los criterios de selección. 

5. Reunión con los emprendedores para conversar sobre dudas y pedido de más                       

información. 

6. Validación de reputación de los emprendedores con personas de referencia para                     

ellos y de nuestra confianza. 

7. Decisión de continuar con el proceso de evaluación, descartar la startup, o                       

postergar su análisis. 

C. Due Diligence 

1. Formalizar un proceso más o menos exhaustivo de due diligence (dependiendo del                       

estadío de la empresa)  

2. Analizar la información legal, financiera, contable y de negocio 

3. Revisión en caso de dudas o necesidad de más información 

4. Decisión de continuar con el proceso y hacer una propuesta de inversión 

D. Propuesta de Inversión 

1. Propuesta de Inversión (monto, valuación, términos). 

2. Negociación de los términos. 

3. Confirmar la aplicación para presentar ante los Inversores Ángel. 

 

 
 

  8 

 



 

 

 

El proceso descrito arriba puede durar algunas semanas o meses, dependiendo del estadío de la                             

empresa. Por otro lado, no es un proceso lineal, en muchos casos el gestor acompaña la evolución                                 

de los emprendimientos mientras maduran durante años, hasta que se encuentran en el estadío                           

correcto para recibir capital de un inversor profesional. Podemos ejemplificar esto diciendo que la                           

etapa B descrita anteriormente es posible que se repita varias veces hasta llegar a ese momento. 

 

Es importante tener en cuenta que los emprendedores están desviando foco de su negocio para                             

encarar un proceso de búsqueda de capital, por lo tanto sugerimos ser directo y ágil con las                                 

respuestas y expectativas reales sobre la posibilidad de inversión. 

 

Durante todo el proceso, como gestor y representante de una comunidad de inversores, es                           

importante pensar en las expectativas e inquietudes de los inversores a los que se representa ya                               

que en última instancia, el éxito o no del gestor en su rol es encontrar startups que realmente                                   

resulten oportunidades de inversión atractivas para los miembros de la comunidad.   
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PROCESO DE DUE DILIGENCE 
 

El proceso de Due Diligence se realiza luego de tomar la decisión de presentar una startup a los                                   

miembros del club de inversores (o cuando un inversor o fondo de inversión toma la decisión de                                 

invertir en una startup), luego de negociar los términos generales de la inversión y antes de                               

formalizar la inversión. Generalmente esta última estará sujeta a los resultados del proceso de Due                             

Diligence. 

 

Este proceso tiene el objetivo de consolidar en forma ordenada toda la documentación legal,                           

financiera y contable de la empresa, así como también la documentación producida por la startup                             

que explique en forma exhaustiva sobre las proyecciones, plan de negocio, historia de la empresa y                               

de las personas que la componen. 

 

En función a la experiencia del autor, complementando lo descrito por Camp (2002), la                           

profundidad del proceso dependerá de la madurez de la startup. En casos donde lidere la ronda un                                 

fondo de inversión de venture capital estarán involucrados abogados especialistas en este tipo de                           

transacción, tanto del lado de la empresa como del fondo de inversión. Algunos inversores ángeles                             

profesionales y clubes de inversores ángel cuentan con sus abogados para formalizar este proceso. 

 

El siguiente listado sirve como guía para ordenar la documentación a solicitar y evaluar en el Due                                 

Diligence: 

 

● Presentación Resumida de la empresa (deck u onepager). 

● Información propia y de terceros sobre el mercado. 

● Información detallada sobre la competencia. 

● Organigrama detallado e información, CV y referencias de personas clave. 

● Detalle sobre los productos/servicios. 

● Información detallada sobre clientes, contratos, precios, proyección de clientes. 

● Estrategia de negocios, finanzas, producto y adquisición de clientes. 

● Información financiera histórica y proyectada. 

● Documentación legal y fiscal, certificados de incorporación, etc., de todas las empresas que                         

constituyen el grupo. 

● Documentación legal sobre propiedad intelectual (por ejemplo certificado de patente o                     

similar, documentación de patente en trámite, etc.). 
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HERRAMIENTAS DE GESTIÓN BÁSICAS 
 

En este punto haremos particular foco en las herramientas de gestión básicas para administrar y                             

darle seguimiento al flujo de startups que irán pasando por las diferentes etapas de evaluación. 

Como vimos antes, este proceso puede durar meses y ser iterativo por lo que es importante contar                                 

con herramientas para no perder información y darle un correcto seguimiento a la oportunidad de                             

inversión. 

 

Como gestores, para esta tarea podemos elegir usar una planilla de cálculo o herramientas web                             

diseñadas para este propósito. 

 

Por otro lado, durante este proceso iremos recopilando documentos e información de la empresa y                             

de nuestro propio análisis, por lo que sugerimos utilizar algún servicio de almacenamiento en la                             

nube como Google Drive, OneDrive, Dropbox para facilitar la colaboración dentro del equipo de                           

gestión de la comunidad de inversores. 

 

Cualquiera sea la herramienta que elijan utilizar, debe recordarse que gran parte de la información                             

de la que llevarán registro es de carácter confidencial, por lo que es importante prestar especial                               

atención a cómo se distribuye y mantiene controlado el acceso a la misma. Es habitual el uso de la                                     

firma de contratos de confidencialidad para proteger ambas partes. 

 

Planillas de Seguimiento 
 

Es conveniente para esta tarea, usar alguna solución en la nube como Google Drive u Office de                                 

forma de utilizar la planilla como base de datos. 

 

El diseño de la organización de la información en la planilla es a criterio de cada uno, pero la misma                                       

nos debe servir para compilar fácilmente y de forma estandarizada la siguiente información básica                           

de las startups: 

 

Sobre la startup: 

● Nombre de la Startup. 

● Sitio web. 

● Vertical,  Industria, Tecnologías. 

● Datos de Contacto del emprendedor. 

 

Sobre la oportunidad e inversión: 

● Estadío o Ronda de Inversión (Seed, Serie A, etc.). 

● Capital que busca. 
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● Valuación. 

● Términos especiales. 

 

Datos sobre el seguimiento de la startup: 

● Estado del proceso. 

● Cantidad de Inversores Interesados. 

● Monto total levantado por inversores de la comunidad. 

 

Es posible vincular en esta planilla un enlace de acceso a una carpeta compartida que contenga la                                 

documentación e información de la startup. 

 

Una práctica recomendable es contar con un documento que consolide el resumen de todas las                             

interacciones con las empresas: mails, llamadas por teléfono o reuniones. Es decir, una especie de                             

minuta o bitácora de la relación con la startup, la cual puede estar incluida dentro de la carpeta                                   

antes descripta. 

 

 

 

CRM (Customer Relationship Management) - Gestión de             
Contactos 
 

Mantener una buena relación y comunicación con los inversores que forman parte de la comunidad                             

es fundamental para realizar de correctamente el trabajo de gestión. 

 

De cada inversor es necesario registrar los datos de contacto a fin de ser efectiva la comunicación                                 

de novedades y nuevas oportunidades de inversión. 

 

Por otro lado es importante mantener un registro de las preferencias de inversión de cada uno y un                                   

registro de los proyectos en los que se ha interesado y finalmente invertido.  

 

Para este trabajo es posible llevar una planilla de datos o utilizar algún sistema de gestión de                                 

relacionamiento (CRM) como Hubspot CRM o Zoho CRM. 

 

 

 

Herramientas en la Nube 
 

Trello https://trello.com  
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Si bien esta herramienta no es específica para el trabajo de gestión de una comunidad de                               

inversores ángel, es posible adaptarla para su uso como reemplazo o complemento de una planilla                             

de datos. 

 

Como sugerencia se podría organizar un tablero para el seguimiento del proceso de evaluación                           

usando cada columna como estadíos del proceso, y luego en cada tarjeta consolidar la información                             

y documentos de la empresa como así también la minuta o resumen. 

 

 

F6S  https://www.f6s.com/ 

Gust  https://gust.com/investors  

 

Estas dos plataformas digitales son las más reconocidas y utilizadas, especialmente diseñadas para                         

gestionar comunidades de inversores y competencias de emprendimientos. Ambas se encuentran                     

disponibles en español y permiten en forma amplia realizar lo siguiente: 

● Debatir sobre emprendimientos: 

Enviar mensajes directos, recibir notificaciones por correo electrónico y mantener un                     

registro de las conversaciones para mantener a todos en sintonía. 

● Hacer seguimiento de emprendimientos: 

Organizar proyectos y realizar un seguimiento de estos desde una página utilizando                       

herramientas de flujo de trabajo personalizables. 

● Analizar emprendimientos: 

Facilitar el proceso de análisis de nuevos negocios y el seguimiento del interés de los                             

inversores. 
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