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Aviso

El contenido y andlisis escritos en este documento no constituyen una recomendacién u oferta de
inversion, ni una solicitud para comprar o vender un valor negociable analizado o comentado, ni
una promesa de resultados futuros, ni asesoria legal.

La informacion, sugerencias y criterios en este documento hacen referencia a las actividades de
inversién particularmente en empresas tecnoldgicas y dindmicas de alto potencial de crecimiento
desde la vision de la industria de Capital Emprendedor (o Venture Capital), basada en la
experiencia profesional del Autor. No se cubre el andlisis del rol de inversor de empresas
tradicionales PyME.
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INTRODUCCION

La guia que desarrollaremos en este documento tiene por objetivo facilitar a él o los inversores que
guieran comenzar a agruparse, una serie de lineamientos para que la creacién y gestion de un Club
de Inversion Angel fluya de la mejor manera posible.

Comenzaremos evaluando los tipos de comunidades posibles, desde completamente abiertas al
publico hasta modelos mas herméticos o de participacion selecta. A su vez, buscaremos dar luz a
los distintos tipos de costos asociados a la gestion integral de un club y sus tareas, y cdmo son los
posibles modelos de negocio asociados que permitan el funcionamiento econémico del mismo.

Habiendo avanzado en las particularidades del club, nos centraremos en sus principales actores,
inversores, gestores, expertos y emprendedores. Como se relacionan con el club, en qué procesos
y por sobre todo coémo se mantienen activos en el mismo.

Por ultimo nos enfocaremos en las funciones principales del gestor del club, por un lado en cémo
sera la relacién con los inversores, como identificarlos para incluir a la gente correcta dentro del
club, cédmo comunicarnos con ellos con la recurrencia justa para mantenerlos activos y cémo son
los acuerdos de confidencialidad para que el inversor pueda confiar en nuestro club. A su vez, por
otro lado, haremos hincapié en cudles son las tareas que el gestor de un club debe desarrollar para
mantener un “dealflow” de proyectos activo y curado para brindar las mejores oportunidades de
inversién alos integrantes de su club, y por ende lograr que sea exitoso y de larga vida.
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TIPOS DE COMUNIDADES DE INVERSORES

Aungque la actividad y decisién de invertir en cada empresa es individual, los Inversores Angeles en
el mundo se suelen organizar en comunidades, grupos o “clubes” con el objetivo de evaluar
emprendimientos con otros y co-invertir.

En general, estas comunidades suelen configurarse alrededor de algun factor de confianza comun
entre los miembros, por ejemplo, una institucion o una persona que lo lidera. Es por esto que es
muy habitual encontrar comunidades o clubes relacionados con universidades (los ex alumnos y
docentes de una universidad suelen tener un punto de confianza comdn en la institucién,
compartiendo formasy valores).

En mercados desarrollados como Estados Unidos o Europa, es normal que un individuo que
invierte en forma profesional esté relacionado con mas de una comunidad de inversion.

Segln nuestra experiencia, y complementando lo desarrollado por el World Bank (2014), pueden
existir distintos tipos de grupos dependiendo de cédmo se relacionan entre los miembros y la
comunidad. A continuacién se mencionan algunos:

Comunidades Semi Abiertas

Son grupos de inversores angeles que nacen desde algin punto de confianza institucional o
personal pero que luego buscan incorporar nuevos participantes. Estos clubes igualmente cuentan
con un proceso de admisiéon de rigurosidad media pero que generalmente analiza dos aspectos, los
valores compartidos y si el postulante realmente est4 en el momento adecuado de su vida para ser
inversor profesional.

Comunidades Cerradas

Estos grupos de inversores suelen ser mas pequenos y estar centrados en un fuerte punto de
relacionamiento y confianza entre los miembros donde en general no admiten nuevos miembros, o
lo hacen solo por referencia.

Asociaciones de Inversién Angel
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Son asociaciones regionales o nacionales que agrupan comunidades o clubes de inversores angeles
y tienen su foco en la capacitacién de inversores, funcionar como observatorio de la actividad, y
participar junto con organismos publicos del desarrollo de nuevas politicas publicas sobre la
tematica. En Estados Unidos se destaca la ACA (Angel Capital Association) y ARI (Angel Research
Institute), en LATAM LAVCA (Latin American Private Capital) y en Argentina estan representadas
en ARCAP (Asociacion de Capital Privado Argentino).

Plataformas de Inversién Angel

En mercados altamente desarrollados en la actividad de inversion existen plataformas digitales,
por ejemplo AngelList, que permiten a Inversores Angeles Profesionales acceder a oportunidades
de inversién ya sea por agrupacién, o via sindicarse alrededor de una oportunidad liderada por un
inversor referente.
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MODELOS DE CLUBES DE INVERSORES ANGEL

Las comunidades descritas anteriormente pueden o no tener una figura legal especifica,
dependiendo del contexto en que se desarrollan.

Pueden ser simplemente un programa dentro de una universidad, ONG o Fundacién, o constituirse
una figura juridica especifica para desarrollar la actividad como una asociacién o empresa.

Cualquiera sea el caso, para llevar adelante un club de inversores se requiere planificacion y
administrar una estructura de gastos minima. Necesita de fondos para solventar al menos una
persona a tiempo parcial o completo que gestione la comunidad y desarrolle los procesos de
evaluacion, y a su vez cubrir gastos asociados con reuniones o eventos. Debido a esto se
recomienda que el club implemente alglin canal para la captacién de ingresos.

Fuentes de Ingresos

En general existen dos grandes fuentes de ingresos para las comunidades de inversores angel:

e Membresias:
Pago de una membresia mensual o anual de los miembros Inversores. El valor de la
membresia estd dado por la estrategia de quienes lideran la comunidad en funcién a cuan
accesible, o no, deseen hacer el ingreso a la misma. Suele tener como objetivo generar un
compromiso de participacion de los miembros.

e Comisién por transaccion:
Porcentaje sobre el dinero invertido por miembros de la comunidad en las empresas
presentadas. Este porcentaje suele estar en el orden del 2 al 5% cobrandose al inversor y/o
al Emprendedor luego de conseguir el capital.

En los casos practicos de la region se observan distintas combinaciones de estas fuentes de
ingreso, en algunos casos solo membresia, en otros combinando membresia y comisién sobre una
sola parte y en otros casos se elige no utilizar ninguno de los dos formatos.

La gran mayoria de estas comunidades no son auto sustentables salvo en mercados muy
desarrollados donde existe un alto volumen de transacciones. En nuestra region es comun que
tengan algln sentido estratégico dentro de una organizacién mas grande, por ejemplo en la escuela
de negocios de una universidad, o como parte de la actividad de un Fondo de Venture Capital, que
absorbe parte de los costos de gestion.
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ROLES DELOS PARTICIPANTES

Podemos identificar cuatro actores alrededor de la actividad y su roles seglin definimos a
continuacioén.

Emprendedores

Son los socios fundadores de las empresas que se evaluaran y eventualmente recibiran inversion.
Ellos son quienes estan haciendo el esfuerzo mas importante en esta actividad y quienes ya estan
invirtiendo no solo capital sino mucho més. Son los verdaderos protagonistas de la Inversion Angel.

Inversores

Cada individuo que participa de la comunidad como Inversor Angel que tenga en forma genuina
interés de conocer y evaluar emprendimientos para invertir. Su rol estd dentro de la comunidad, le
requiere ser un miembro activo participando de las reuniones de presentaciéon y tomando la
actividad con profesionalismo. En algunos casos se le da la oportunidad de participar del proceso
de evaluaciéon en funcién de su experiencia particular en alguna industria o sobre alguna
tecnologia. Como Inversor también es importante su rol como atractor de nuevas oportunidades,
va que al ser generalmente personas referentes en su actividad privada, suelen acceder a las
mismas, que finalmente acercan a la comunidad para que sean evaluadas en conjunto mediante el
proceso definido.

Los inversores, luego de una experiencia profesional dentro de la comunidad, suelen acercar
nuevos miembros de su confianza para iniciarlos en su camino a la inversion angel.

Comité de Inversion

Dentro del proceso de evaluacién que, en general, es llevado adelante por la persona encargada de
gestionar la comunidad, puede existir una instancia de revisién por un comité de inversion previo a
presentar la oportunidad al resto de la comunidad. Este comité puede estar formado por un
nimero reducido de miembros destacados de la propia comunidad o puede estar formado por
personas externas referentes en la actividad de inversiéon en emprendimientos.
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Gestores

Es la persona o equipo de personas encargadas de realizar la gestion de todos los procesos de la
comunidad. Su rol es fundamental para mantener una comunidad de inversores activa y mantener
un buen flujo de emprendimientos. Dentro de las actividades principales de su rol se puede
destacar la de conocer en forma cercana y precisa las inquietudes de inversion, los perfiles y los
intereses particulares de cada miembro inversor de la comunidad. Por otro lado mantener alianzas
y vinculos con otros actores de la comunidad emprendedora para asegurar un flujo constante de
buenos emprendimientos para evaluar. Finalmente tiene el rol de llevar adelante el proceso
exhaustivo de evaluacién de cada emprendimiento que aplica.
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RELACIONAMIENTO CON INVERSORES

Luego de evaluar y seguir posibles inversiones, el trabajo de relacionamiento con inversores es la
actividad mas importante del gestor de un club de inversores.

Esta actividad esta basada en la construccién de confianza, ya que esta ultima sera la moneda de
cambio que realmente valoraran los inversores de la comunidad.

Para brindar un buen servicio, como red de inversores, deberan poder seleccionar las mejores
oportunidades de inversién que tengan sentido para las expectativas de los miembros, es por esto
que el gestor tendrd que construir una relacién tal que permita conocer a cada miembro para
realizar buenas sugerencias.

Cémo comenzar

En comunidades de inversores nuevas, se sugiere iniciar con un grupo pequeno de inversores que
ya tengan un vinculo de confianza entre ellos y en el “ancla” de la comunidad (una persona o
institucion). Este primer grupo fundador sera clave para el inicio y luego para referir nuevos
participantes, por lo que deben ser personas que realmente tengan interés y compromiso en
participar con su tiempo y, eventualmente, con su dinero.

Sugerimos comenzar generando una serie de instancias o encuentros donde, en forma gradual, se
incorporen tematicas de capacitacion.

Nuevos Inversores

Generalmente un nuevo inversor puede llegar referenciado por otro miembro, persona de
confianza, o puede postularse espontaneamente. Como primer paso luego de recibir la inquietud
sugerimos que se realice una entrevista personal entre el gestor y el nuevo inversor de forma de
tener la posibilidad de comprender:

e Las motivaciones del individuo para ser Inversor Angel, y en particular el motivo de
sumarse alared.
¢Cual es su trayectoria profesional y de negocios? Segln lo que corresponda.
Si cuenta con experiencia previa en invertir en empresas dindmicas.
¢Qué tipo de emprendimientos, industrias, tecnologias o tendencias son de su interés?
:Qué monto de dinero ha presupuestado invertir en empresas dindmicas en los proximos

anos?
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e Este monto ainvertir, ;Qué proporcion de su patrimonio total implica?

Durante la entrevista, el gestor tendra la oportunidad de explicar cdmo son los procesos de la
comunidad de inversores vy el tipo de emprendimientos que apoyan. En este sentido es importante
ser claroy profesional para generar las expectativas correctas.

Luego de la entrevista, el gestor debera evaluar si la persona que se postula comparte los valores e
intereses del resto de los miembros vy si cree que los servicios de lared de inversores que gestiona
estan alineados con los que el postulante busca.

Comuhnicacion

Durante la gestién cotidiana de la red de inversores, el gestor tendrd que comunicarse
peridodicamente con los miembros de la red para informar las novedades, compartir informacién de
nuevas empresas para evaluar e invitarlos a reuniones de la comunidad o eventos.

Sugerimos definir e implementar herramientas que permita estandarizar parte del trabajo de
comunicacion:

Para la comunicacion formal (novedades, nuevas oportunidades, invitaciones) suele ser Gtil montar
un servicio de mailing que permita el envio de mails masivos y crear plantillas. De esta forma el
gestor serd mas efectivo con su tiempo y los inversores veran una coherencia en los tipos de
mensajes.

La comunicacion formal serd complementada con instancias de comunicacién informal individual o
grupal mediante otras vias de comunicacion como teléfono, reuniones personales o herramientas
de mensajes de teléfonos méviles. En este caso teniendo la precaucién de validar con el inversor
cual de todos es el medio de comunicacién de su preferencia.

Confidencialidad

La informacion sobre el inversor, que el gestor tendrd que administrar, obliga a que sea muy
cuidadoso ya que puede ser informacién sensible y confidencial.

La confidencialidad debera ser mantenida tanto hacia afuera de la comunidad como también entre
los miembros.
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CONSTRUCCION DE “DEALFLOW”

Se le llama “dealflow” al flujo de proyectos o emprendimientos que pasa por el proceso de
evaluacion. Como se explica en la “Guia para la evaluacion de proyectos invertibles”, este proceso
esta basado en descartar, por lo que el comienzo del proceso tiene una gran cantidad de empresas
y al final del mismo quedara una pequena parte.

Para poder dar un buen servicio a los inversores, el gestor tiene la responsabilidad de aumentar el
flujo de proyectos que ingresan al proceso.

Construir este flujo implica realizar diferentes acciones para que los emprendedores que estan en
busca de capital postulen sus proyectos, todas estas acciones buscan construir un posicionamiento
de lared de inversores dentro del ecosistema emprendedor local o regional.

Referidos

La principal fuente de proyectos suele ser la referencia por parte de las personas de confianza de la
red de inversores. Para fomentar esto, el gestor puede explicar en forma simple las formas de
referir un emprendimiento a personas claves como los propios miembros de la comunidad,
referentes de industrias cercanas a la red de inversores, u otros emprendedores que ya pasaron
por lared de inversores.

Sitio web

El sitio web de la comunidad de inversores puede contar con una seccién que explique el proceso y
el tipo de emprendimientos que son apoyados, donde sugerimos incluir un formulario de
postulacién simple que recolecte los datos de contacto de los emprendedores, una breve
descripciéon del emprendimiento y la posibilidad de adjuntar una presentacion o resumen. Una
opcién sencilla de implementar, que no requiere desarrollo, es Google Forms.

Eventos

Con el objetivo de dar a conocer a mas emprendedores la existencia y posibilidades de la red de
inversores, el gestor y sus miembros pueden relevar otros actores del ecosistema emprendedor
gue organizan eventos, charlas, concursos y conferencias, proponiendo participar como invitados,
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oradores o jurados de dichos eventos.

De esta forma se genera una instancia mas donde poder conocer nuevos emprendedores o darle
seguimiento a aquellos que estan en proceso de evaluacion.

Alianzas

Para incrementar el flujo y la calidad de proyectos que se postulan es posible generar alianzas o
acuerdos de colaboraciéon con otras instituciones que apoyan emprendedores, tales como
incubadoras y centros de innovacién como universidades en sus carreras de tecnologia, negocios o
postgrados.
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MAPADE ACTORES LOCALES Y REGIONALES

Como gestor de una comunidad de inversién angel hemos visto anteriormente la importancia de
generar buenos vinculos con otros actores del ecosistema, compartiendo flujo de proyectos,

referenciasy co invirtiendo.

En el documento 3.4 Mapa de incentivos fiscales y apoyo institucional
para la inversion en startups encontrardn una detallada lista de actores con
su descripcion e informacion de contacto.
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SUGERENCIA DELECTURAS Y CONTENIDO
COMPLEMENTARIO DE TERCEROS

Creando Tu Propia Red de Inversores

Documento en inglés creado por InfoDev para el Banco Mundial y Fundacion Kauffman con el
objetivo de analizar el estado de las redes de inversores angel en paises emergentes y sugerir una
guia sobre como desarrollar esta actividad.

World Bank. (2014). Creating Your Own Angel Investor Group. EU: Infodev.com. Obtenido de
http://www.infodev.org/publications/angel-investor-guide

Las redes de inversionistas dngeles en América Latina y el Caribe

Estudio en espafol creado por la Universidad IESE con soporte de BID, FOMIN.

Roure, J., San José, A. & Segurado, J. (2013). Las redes de inversionistas angeles en América Latina
y el Caribe. Espana: leseinsight.com. Obtenido de
https://www.ieseinsight.com/fichaMaterial.aspx?pk=100469&idi=1&origen=1&idioma=1
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