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INTRODUCCIÓN A 
INVERSIÓN ÁNGEL Y VC
(Inversión en Startups)

Material para Inversores

Fuente: Freepik (2015), pressfoto
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SOBRE EL ORADOR
Daniel Salvucci es un profesional y emprendedor con más de 14 
años de experiencia en desarrollo de negocios tecnológicos 
industriales, evangelizador de las oportunidades de nuevos 
paradigmas y tecnologías exponenciales. Participa como 
mentor en emprendimientos de base científica-tecnológica y 
como asesor de Instituciones y Gobierno.

Actualmente es Director del Club de Inversores Ángel de 
Cygnus Capital, y Associate del Fondo de Inversión de Venture 
Capital Draper Cygnus. Co fundó el espacio de coworking 
LaOfi.co y la consultora de innovación Polenta, actualmente es 
parte del directorio de ambas. Es miembro fundador de ASEA, la 
Asociación de Emprendedores Argentina. 

Daniel es Ingeniero en Electrónica de la Universidad 
Tecnológica Argentina, con un título de Posgrado en Finanzas 
de la Universidad Católica Argentina.

linkedin.com/in/dsalvucci

twitter.com/danielsalvu

Introducción 
Capital Privado
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01 Introducción Capital Privado

PRIVATE EQUITY
HISTORIA Y ORIGEN DEL 
VENTURE CAPITAL
PANORAMA REGIONAL
PANORAMA LOCAL

Capital Privado

Capital Emprendedor

Capital Semilla

CAPITAL PRIVADO
ASSET CLASS
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INVERSIÓN EN EMPRESAS MADURAS 
QUE NO COTIZAN SUS ACCIONES 
EN BOLSA 

CAPITAL PRIVADO
PRIVATE EQUITY

INVERSIÓN EN EMPRESAS QUE NO
COTIZAN EN BOLSA A CAMBIO DE 
ACCIONES EN ETAPA TEMPRANA

CAPITAL PRIVADO
VENTURE CAPITAL
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50B

5B
0.75B

USA
Fondos de Pensión

Inversiones 
Alternativas

Private Equity
Asset Class

0.26B
Venture Capital
Sub Asset Class

10% 15% 35%

CAPITAL PRIVADO
INVERSIÓN EN LA INDUSTRIA

Fuente: elaboración propia con información de PitchBook

01 Introducción Capital Privado

PRIVATE EQUITY
HISTORIA Y ORIGEN DEL 
VENTURE CAPITAL
PANORAMA REGIONAL
PANORAMA LOCAL
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INICIOS DE LA INDUSTRIA 
DE VENTURE CAPITAL

STANFORD 
UNIVERSITY

SHOCKLEY 
LABORATORIES

FAIRCHILD 
SEMICONDUCTORS

NASA Y LA FUERZA 
ARMADA EEUU

PIONEROS DEL VENTURE CAPITAL
Aventureros inversores en los inicios de Silicon Valley

ARTHUR ROCK Y 
THOMAS DAVIS

BILL DRAPER Y 
PITCH JOHNSON

WILLIAM 
DRAPER
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DESPEGA EL VENTURE CAPITAL
Rock devuelve 90 Millones sobre 5 Millones del primer fondo

Don Valentine

Eugene Kleiner Tom Perkins

1968 1972

01 Introducción Capital Privado

PRIVATE EQUITY
HISTORIA Y ORIGEN DEL 
VENTURE CAPITAL
PANORAMA REGIONAL
PANORAMA LOCAL
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LATAM: Inversiones en Venture Capital (USD Millones)

Fuente: LAVCA (2018), Latin America STARTUP HEATMAP 

Comitentes de Inversores Globales por países 
latinoamericanos
% por transacciones (2013-2017)

LAVCA - Inversores Globales por País (PE+VC)

Fuente: LAVCA, (2018) Mapping Global Investors

Brasil 52%

México 17%

Argentina 11%

Colombia 7%

Perú 4%

Chile 2%

Inversores Globales por país de origen
Por número de transacciones (2013-2017)



21/11/2019

9

Inversores Globales más activos en la región (Número de Transacciones 2013-2017)

Fuente: LAVCA, (2018) Mapping Global 
Investors

SOFTBANK - Nuevo jugador en LATAM

@Arcap_

USD 1.000 
Millones

USD 20 
Millones

USD 300 
Millones

USD 100 
Millones

USD 200 
Millones

Inversiones 2019

Fuente: ARCAP, (2019) Inversiones de Softbank  
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LAVCA – Preferencias de Inversores Globales en LATAM (2018) - USD deals

Fuente: LAVCA (2018) Mapping Global Investors

98,6%

Compañías de IT

0,4%

Consumo / Retail

0,3%

Clean Tech / Energía 
Alternativa / Renovable

0,2%

Servicios 
Financieros

LAVCA – Preferencias de inversores por número de transacciones (2018)

Fuente: LAVCA (2018) Mapping Global Investors

Compañías IT

22% Fintech

8,2% Logística & 
Distribución

6,7% Transporte

6% Agtech

4,5% Biotech / Healthtech
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Inversiones de Venture Capital en LATAM - 2018

@Arcap_

Inversiones por país 2018
(USD Millones)

Uruguay
0.3%

Brasil

66.2%

Colombia

16.9%

Chile
2.3%

México

8.8%
Perú
0.8%

ARG
4.2%

Fuente: ARCAP, (2019) Inversiones de VC en LATAM 2018

LAVCA – Unicornios LATAM (startup que alcanza una cotización de $1 billón de dólares)

@Arcap_Fuente: ARCAP, (2019) Unicornios LATAM  
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01 Introducción Capital Privado

PRIVATE EQUITY
HISTORIA Y ORIGEN DEL 
VENTURE CAPITAL
PANORAMA REGIONAL
PANORAMA LOCAL

@Arcap_

Argentina:  3 Olas de Capital Privado 

Fuente: ARCAP, (2018) Panorama argentino de inversiones de capital privado, emprendedor y semilla



21/11/2019

13

@Arcap_

Argentina: Crecimiento de Inversiones

Fuente: ARCAP, (2019) Distribución de inversiones

@Arcap_

Argentina: Montos de Inversión Privada por Transacciones (2016-1S2018) en USD millones

Fuente: ARCAP, (2019) Montos de inversión privada
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@Arcap_

Argentina: Montos de Inversión Privada por Transacciones (2016-1S2018) en USD millones

Seed Capital

Venture Capital

Private 
Equity

9,6

27,9

183,0

7,7

126,6

309,0

4.8

111.3

330,0

x2

x1

Fuente: ARCAP, (2019) Montos de inversión privada 2

Crowdfunding
Incentivo 

FiscalSAS

Sociedad Simplificada:

- Creación en 24 hs

- CUIT en 24hs

- Mínimo capital requerido

- Uno o más socios

- Proceso digital

Financiamiento Colectivo 

regulación por CNV 

de plataformas digitales 

Capital
Emprendedor

Ventajas Fiscales 

para los inversores de 

Capital Emprendedor 

y Semilla

Programa FONDCE :

• Programa  Semilla

• Programa para 

Aceleradoras (13)

• Programa Expansión (3)

LEY DE EMPRENDEDORES
Nuevo Tipo Societario y Financiamiento de Capital Emprendedor

Fuente: ARCAP, (2019) Ley de 
Emprendedores
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VENTURE CAPITAL EN ARGENTINA
Nuevos jugadores en Capital Emprendedor y Semilla

Inversión
Ángel

02
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02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES

ESCALA GLOBAL

STARTUPS
¿CUÁNDO UNA STARTUP ES SUSCEPTIBLE DE RECIBIR INVERSIÓN VC?

Desde su concepción son empresas 
pensadas para crecer en forma 
regional y global

INNOVACIÓN
Tienen un fuerte componente de 
innovación y tecnología en su negocio

RÁPIDAS
Crecen y expanden sus operaciones 
rápidamente
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STARTUPS
EJEMPLOS ARGENTINOS

02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES
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VOLVER A EMPRENDER

PERFIL DEL INVERSOR
¿QUÉ MOTIVA A UN INVERSOR?

Participar de la etapa creativa de un 
emprendimiento, sin todo el trabajo 
que implica

SER PARTE DE LA INNOVACIÓN
Acercarse a la innovación pero desde 
un costado participativo, ser parte de 
que suceda

DIVERTIRSE - COMUNIDAD
Conocer gente nueva e interesante, tanto 
emprendedores como otros inversores

EXPERIENCIA

PERFIL DEL INVERSOR
¿QUIÉN PUEDE SER INVERSOR ÁNGEL?

Suelen ser personas experimentadas 
con buenas conexiones de negocio o 
en una industria y con agenda flexible

DINERO EXCEDENTE
Deben poder contar con un dinero 
excedente y disponer parte para invertir

PERFIL
Suelen ser empresarios, ex C-level de 
Corporaciones o emprendedores 
tecnológicos exitosos
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02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES

NEGOCIO DEL INVERSOR
MULTIPLICAR O PERDER

valuación al invertir
U$S 4.5 Millones
valuación IPO
U$S 82.4 Billones

18.300 xChris Fralic
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Ejemplo
U$S 150.000
-6 inv. de USD 25.000 promedio
-plazo de inversión 1 o 2 años
-dejar USD 150.000 más para los 
“ganadores”

DEFINIR UNA

TESIS
DE INVERSIÓN

DEFINIR UN
PRESUPUESTO

💰

sin comprometer 
el patrimonio 
personal o el 
estilo de vida

la clave es 
diversificar. 

1 inversión paga el 
resto

qué industrias o 
tecnologías te 

interesan o conocés

IDEAL 7
INVERSIONES

O MÁS

NEGOCIO DEL INVERSOR
PORTFOLIO DE INVERSIÓN - DIVERSIFICACIÓN

02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES



21/11/2019

21

EVALUACIÓN
CRITERIOS DE SELECCIÓN

1.
OPORTUNIDAD 

DE NEGOCIO

2.
EQUIPO

EMPRENDEDOR

EVALUACIÓN
OPORTUNIDAD DE NEGOCIO

MEJORA

10X
PROBLEMA 

RECURRENTE

TAMAÑO DE 
MERCADO

💰
TECNOLOGÍA

🛸

TIMING

⏳
COMPETENCIA

DIRECTA
INDIRECTA

EXIT?PROPIEDAD
INTELECTUAL

1.
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EVALUACIÓN
EQUIPO EMPRENDEDOR

2 o 3
SOCIOS

EXPERIENCIA
SKILLS

BLANDOS Y 
DURO

REPUTACIÓN ROLES 
BALANCEADOS

RED DE 
VÍNCULOS

ACTITUD

💪

HISTORIA
CONJUNTA

VELOCIDAD

🏃 ♀
COMUNICACIÓN

📣
COMPROMISO

💍

2.

EVALUACIÓN
POTENCIAL vs. EQUIPO

🚀 🚀
1.

POTENCIAL DE 
NEGOCIO

ESTADO 
ACTUAL

EL EQUIPO PUEDE CUBRIR ESTE GAP?

2.
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02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES

LEGALES
ESTRUCTURA TÍPICA DE UNA STARTUP

HOLDING
LLC o C-Corp en USA

SUBSIDIARIA ARG.
S.R.L. , S.A., S.A.S.

SUBSIDIARIA país 2.

STAFF

FOUNDERS

INVERSORES
IP

STAFFSERVICIOS SERVICIOS
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LEGALES
INSTRUMENTO DE INVERSIÓN

Nota 
Convertible

Instrumento de deuda que 
convierte a acciones ante 
un determinado hito.

1
VALUATION CAP

DESCUENTO

INTERESES

2

3

SAFE

Similar a NC pero no es 
deuda. Convierte a acciones 
ante un determinado hito.

1
VALUATION CAP

DESCUENTO
2

Equity

Acciones directas en la 
empresa.

Valuación o % de acciones.

02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES
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TÉRMINOS DE INVERSIÓN
TÉRMINOS ECONÓMICOS

Tamaño de la ronda monto de dinero objetivo a capitalizar en la empresa

En caso de una ronda de equity directa:

Valuación o porcentaje de acciones a ceder

En caso de uso de un instrumento como SAFE o similar:

Valuation Cap tope máximo de valuación de la empresa

Descuento tasa de descuento sobre el precio por acción de la próxima ronda

Hito de conversión plazo máximo en meses o fecha, y objetivo de tamaño de próxima 
ronda de inversión

Preferencias de liquidación múltiplo sobre el monto invertido que se asegura al inversor en 
caso de un evento de liquidez

Stock Option Pool porcentaje de las acciones que se reserva para otorgar a empleados clave

Cap Table actual cómo se distribuyen las acciones antes de incorporar nuevos inversores

TÉRMINOS DE INVERSIÓN
TÉRMINOS DE GOBIERNO

Asiento en el Directorio posibilidad de participar de las decisiones estratégicas 
de la empresa con voto

Observador en el Directorio participar del directorio pero sin voto

Derecho a Pro Rata posibilidad de invertir en las siguiente rondas para mantener la 
proporción de acciones actuales

Posibilidad de Acrecer posibilidad de invertir en las siguientes rondas pero 
creciendo la participación accionaria

Veto posibilidad de vetar ciertas decisiones específicas en el directorio
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TÉRMINOS DE INVERSIÓN
EJEMPLO

U$S

450K SAFE
U$S

2.55M 20%
SERIES A 

> U$S 1M

NON 
PARTICIPATING

1X 5%

TAMAÑO DE 
RONDA

INSTRUMENTO VALUATION CAP
pre-money

DESCUENTO HITO DE 
CONVERSIÓN

PREFERENCIA DE 
LIQUIDACIÓN

STOCK OPTION 
POOL

4
años

VESTING
FOUNDERS

INVERSIÓN ÁNGEL
VALUACIÓN

valuación típica para Latam

Seed
U$S 1 a 4 Millones
pre money

Series A
U$S 4 a 10 Millones
pre money

Tamaño de ronda
Dilución
Mercado
Posible Múltiplo de Exit
Próxima ronda
Facturación / Hitos
Velocidad
Foco / Tiempo de Fundraising
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02 Inversión Ángel

STARTUPS
PERFIL DEL INVERSOR
¿CUÁL ES EL NEGOCIO?
EVALUACIÓN DE STARTUPS
LEGALES
TÉRMINOS DE INVERSIÓN
CLUB DE INVERSORES

DEALFLOW
Ser fuente de startups, conocerlas, 
evaluarlas, acompañarlas

CAPACITAR
Es necesario capacitar a los nuevos 
inversores ángel para dar un camino de 
certeza y confianza

FACILITAR y MODERAR
Acompañar a las startups y a los 
inversores en el proceso de inversión

CLUB DE INVERSORES
ROL Y FUNCIÓN DEL CLUB DE INVERSORES
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Evaluación Preliminar
Acceso a información básica de la 
startup (deck o onepager).

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

1

Reunión Inicial
Primera entrevista personal con 
los emprendedores.

Chequeo de criterios básicos de 
selección.

Definición si se descarta esta 
startup, se avanza en un segunda 
etapa de evaluación más 
profunda o se mantiene contacto 
para más adelante.

2

Análisis
Pedido y análisis de información de 
detalle (proyecciones financieras, 
estrategia y plan de negocio, 
referencias personales).

Investigación sobre la industria y 
tecnología.

Chequeo exhaustivo de los 
criterios de selección.

3

CLUB DE INVERSORES
PROCESO DE ANÁLISIS

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

Validación de reputación de los 
emprendedores con personas de 
referencia para ellos y de nuestra 
confianza.

Decisión de continuar con el 
proceso, descartar o continuar 
más adelante.

4

Documentos
Formalizar un proceso más o 
menos exhaustivo de due diligence 
(dependiendo del estadío de la 
empresa).

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

Consolidar la información en un 
data room.

5

CLUB DE INVERSORES
PROCESO DE ANÁLISIS

Angel Club
Comienza el proceso de presentar 
la oportunidad a la comunidad de 
inversores ángel.

6
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Tomarse el tiempo de entender profundamente pocas industrias, 
enfocarse en aquellas que estén relacionadas con trabajo actual

Estar al tanto de los avances tecnológicos

Coinvertir con otros inversores (idealmente un club de ángeles)

Arrancar como inversor ángel con un presupuesto anual que está 
dispuesto a perder

No subestimar la importancia de due diligence (DD del Team)

CLUB DE INVERSORES
SUGERENCIAS PARA NUEVOS INVERSORES

⏳

🔍

👥

📄

💰

Podcasts

LibrosDocumentales Research

Blogs

CLUB DE INVERSORES
SUGERENCIAS PARA NUEVOS INVERSORES
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