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IECYT

El Instituto de Emprendimientos Cientificos y Tecnolégicos — IECyT- es una Asociacidn
Civil sin fines de lucro creada en el afio 2003 por iniciativa de un grupo de empresarios,
profesionales e investigadores con amplia experiencia en la creacidn de empresas
innovadoras y en actividades docentes en el campo del desarrollo emprendedor.

Su mision es:

promover la creacion y desarrollo de nuevas empresas innovadoras,

colaborar en la aceleracién de los emprendimientos existentes, y

apoyar estrategias de instituciones comprometidas con el fomento de una
cultura emprendedora.

En la busqueda de fortalecer el ecosistema emprendedor argentino y latinoamericano,
el IECyT trabaja con una amplia red de instituciones internacionales, fruto de sus
actividades en el pais y en el extranjero.

ACTIVIDADES

Las actividades del IECyT estan destinadas a diferentes publicos: Emprendedores,
Inversores, Gobiernos y Otras Instituciones.

EMPRENDEDORES

U EDUCACION EMPRENDEDORA
Se han disefiado y dictado programas de formacién, con materiales y contenidos
propios, desarrollados a partir de una amplia experiencia como educadores y
emprendedores. Los cursos se dictan para Universidades, Municipios y Gobiernos
Provinciales.

U COACHING Y CONSULTORIA PARA EMPRENDEDORES
Se guia a emprendedores para la conversiéon de sus ideas en buenas empresas y
aceleracion del crecimiento de las mismas, a través de servicios de coaching y
consultoria. Algunas de estas actividades se realizan con el apoyo de gobiernos locales.

U INCUBADORA DE 2DA GENERACION (12G)
Esta forma de incubacién se diferencia por estar enfocada en el negocio. El proceso de
incubacién no se centra en una incubacion fisica, sino en la ayuda para encontrar el
mejor modelo de negocios para aprovechar las ventajas competitivas que tienen sus
empresas, y luego obtener los recursos necesarios para acelerar el negocio, vy
complementar el equipo emprendedor.
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BUSQUEDA DE FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Se prepara a empresas emprendedoras para estar en condiciones de ser invertidas.
Luego se realizan contactos con inversores que mas valor le pueden aportar a sus
negocios.

INVERSORES

U FoRros DE CAPITAL EMPRENDEDOR
Se han organizado en conjunto con el Programa CREARCIT de la ex-Secretaria de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion Productiva 9 foros de Capital de Riesgo en Buenos
Aires, Mendoza, San Juan, Santa Fe y Misiones. En ellos se han presentado 56
empresas y han pasado mas de 1000 asistentes. Actualmente con la ayuda de la
Agencia Nacional de Inversiones Prosperar se estan organizando foros en nuevas
provincias.

U REDES DE INVERSORES ANGELES
La red de inversores angeles del IECYT busca empresas con alto potencial de
crecimiento, escalables, con ventajas centradas en la innovacion, y con ventas de
productos y/o servicios exportables.

U OBSERVATORIO ARGENTINO DE CAPITAL EMPRENDEDOR
Mediante este proyecto estamos relevando el funcionamiento del capital
emprendedor en Argentina, mostrando el nivel de actividad del mismo, las dificultades
gue encuentra y promoviendo su mayor visibilidad.

GOBIERNOS E INSTITUCIONES

U CONSULTORIA A GOBIERNOS
Se promueve el desarrollo regional colaborando con gobiernos provinciales en Ia
formulacion de estrategias regionales de innovacién, y apoyo a la formacién de nuevas
empresas de alto potencial de crecimiento.

U CREACION Y GESTION DE CENTROS EMPRENDEDORES
Brinda asesoramiento a Universidades, asociaciones profesionales y empresarias para
la constitucion de centros de emprendedores, y la formacién de una curricula
educativa que promueva el emprendimiento.

U EMPRENDIMIENTOS SOCIALES CORPORATIVOS
Se ofrece la implementacion de programas innovadores para el desarrollo de
emprendimientos sociales dentro de empresas medianas, con el objeto de conformar
una red de empresas comprometidas con el desarrollo social y el aporte de recursos y
espacios a sus empleados para el desarrollo de actividades solidarias.
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AUTORES

Gabriel Jacobsohn

Fundador y Director del Instituto de Emprendimientos Cientificos y Tecnolégicos
(IECyT), Gerente de los Foros de Capital Emprendedor, de la red de Inversores Angeles
del IECYT y coordinador del Observatorio Argentino de Capital Emprendedor.

Lic. en Administracion de la Universidad de Buenos Aires. Cursé el European Doctoral
Programme in Entrepreneurship and Small Business Management. Vaxjo University
(Suecia) - Universidad Autéonoma de Barcelona (Espafia).

Co-fundador de la catedra de Entrepreneurship de la Universidad de San Andrés.
Actualmente es profesor de grado de la Universidad de Buenos Aires y de posgrado en
UBA, ITBA, UTN y Universidad del Norte (Barranquilla, Colombia).

Ha participado en diversos cursos, congresos y conferencias de Creacidon de Empresas
(entrepreneurshipy Pequefias y medianas empresas en EE.UU., Canad3, Espafia, Italia,
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Peru, Ecuador y México.

Ha escrito articulos acerca de financiaciéon de nuevas empresas, capital emprendedor,
estrategia en nuevas empresas, planes de negocios, empresas familiares, distritos
industriales, comercio exterior en PyMEs y consorcios de exportacion.

Natalia Lopez

Estudiante avanzada de la carrera de Actuario en Economia en la Facultad de Ciencias
Econdmicas de la Universidad de Buenos Aires.

En Abril del 2006 se incorporé al IECyT , como asistente de investigacion en temas
relacionados con el Capital Emprendedor. También ha colaborado en la organizacion
de los Foros de Capital de Riesgo realizados a partir de 2006.

Actualmente estd a cargo de los contenidos de la pdagina web del Observatorio
Argentino Capital Emprendedor.

Ha participado en diversos cursos y seminarios relacionados a los temas de
emprendedorismo, evaluacién de proyectos de Inversidon, patentes, y analisis de
proyectos biotecnolégicos.
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OBSERVATORIO ARGENTINO DE CAPITAL EMPRENDEDOR

El Capital Emprendedor abarca las inversiones de capital a través de aportes de capital a
empresas nuevas y/o en fases de crecimiento. El mismo involucra las inversiones realizadas
por Redes de Inversores Angeles y Fondos de Venture Capital (Capital de Riesgo).

El Observatorio, iniciativa pionera en Argentina, tiene cuatro objetivos: identificar, cuantificar,
evaluar, y difundir.

9 Identificar los actores del mercado y sus pareceres acerca del pais y el desarrollo del
mercado de capital emprendedor.

Cuantificar la evolucion del sector en términos preferencias, dealflow, inversiones,
cooperacion entre actores, etc.

Evaluarsu accionar y la relevancia de su contribucién a la creacion de riqueza y al
bienestar social.

9 Difundirel funcionamiento del mercado y resaltar sus buenas practicas.
La informacion presentada semestralmente por el observatorio permite:
9 Dar visibilidad al mercado y a sus actores relevantes,

T Medir las expectativas de los actores del mercado respecto de la economia del pais y el
sector de capital emprendedor,

Hacer evaluaciones del impacto de los instrumentos, acciones y programas
gubernamentales, que permitiran disefiar nuevos programas en funcién de la evolucion
del mercado,

Seguir las inversiones tecnoldgicas sobre otro tipo de inversiones, e
Intercambiar informacion y hacer comparaciones con otros paises.

METODOLOGIA

El observatorio busca semestralmente la produccion de datos primarios acerca de las
inversiones de Capital Emprendedor. Se han disefiado a los efectos de relevar la informacion
dos encuestas, una destinada a Fondos de Venture Capital y otra a las Redes de Inversores
Angeles.

Las encuestas tienen 29 preguntas cerradas y abiertas. Las mismas abarcando 5 temas:
caracteristicas de los inversores, preferencias de inversion, informacién de las inversiones
realizadas, salidas de la inversidn, y expectativas. Los datos relevados tuvieron como fecha las
inversiones realizadas hasta el 31 de diciembre de 2007.

Se realizaron 13 encuestas a gestores de fondos y redes de inversores angeles entre marzo y
mayo de 2008. Algunos inversores no respondieron ciertas preguntas amparandose en la
necesidad de confidencialidad respecto de esos temas.
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RESUMEN EJECUTIVO*

Las nuevas empresas de alto potencial de crecimiento encuentran limitaciones para
aprovechar todas sus capacidades debido, principalmente, a restricciones de recursos de
capital y otros aportes estratégicos (redes de contactos, asesoramiento, etc.). En mercados
desarrollados (EE.UU., Europa, Israel) ambos aspectos los suelen cubrir los Inversores de
Capital Emprendedor. A partir del afio 2005 en nuestro pais resurge el capital destinado a
emprendimientos. Este capital invierte en nuevas empresas a cambio de participacién
accionaria.

A inicios del afio 2008, se identificaron en Argentina 16 actores actuando activamente en el
mercado de capital emprendedor (Fondos de Venture Capital y Redes de Inversores Angeles).

El presente reporte expone la informacion relevada a los 13 actores que respondieron la
encuesta del observatorio, permitiendo esbozar un primer mapa de la actividad en nuestro
pais.

A modo de sintesis, se observa que existe disponibilidad de recursos de capital, dirigidos a
diversos sectores, que no estdn siendo aprovechados. Los fondos y redes consultados por el
observatorio manifiestan haber tenido disponibles US$ 69,8 millones destinados a inversiones
de capital emprendedor, sin embargo, menos de un 10% de ese capital lo han invertido.
Considerando los otros fondos disponibles que no participaron de estd primera edicién del
observatorio, se estima que el capital disponible para este tipo de inversiones a inicios de este
afio rondaba al menos los USS70 millones. La mayoria de estos fondos proviene de inversores
calificados argentinos y en segundo lugar de inversores europeos y de organismos
internacionales.

Ese capital en gran parte esta destinado a inversiones en empresas constituidas, con modelos
de negocios probados, y que desean crecer rapidamente. Las inversiones buscadas estan
fundamentalmente en los sectores de software e informatica, medios, entretenimiento vy
telecomunicaciones, y Biotecnologia, medicina y salud, productos y servicios industriales y
productos quimicos.

Entre 2005 y 2007 los actores consultados invirtieron en 30 empresas, la mayoria en la fase de
puesta en marcha del negocio (start-up). Las inversiones realizadas tienen una alta
concentracién geografica en Capital y Provincia de Buenos Aires. Los montos totales de esas
inversiones suman un total de US$ 11,46 millones®. Estas inversiones generaron en esos dos
afios 877 nuevos puestos de trabajo

Para mayor informacidn o para participar en el estudio, comunicarse con
Gabriel Jacobsohn (gjacobsohn@iecyt.org.ar)
Tel. +54.11.4393.1779

© 2008 IECyT. Solamente citando su fuente original podra reproducirse informacidn parcial del presente trabajo
mediante cualquier medio -electrénico, mecanico, fotocopiado o grabado- para fines de divulgaciéon y/o
investigacion. Para reproducir el informe completo por cualquier medio debera pedirse autorizacién al IECyT.

2 . . . .

Este monto incluye USS$ 1,83 millones realizado por inversores no formales, los cuales no forman parte de estos
fondos o redes. Se considera inversores no formales, a los efectos de esta investigacidn, a aquellos que no son
Fondos de Venture Capital, ni estan agrupados en Redes de Inversores Angeles.
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CAPITAL EMPRENDEDOR EN ARGENTINA

CARACTERISTICAS DE LOS APORTANTES DE CAPITAL EMPRENDEDOR

A inicios de 2008 existian 16 fondos de venture capital y redes de angeles actuando
activamente en el mercado de capital emprendedor argentino. De los 13 que
respondieron la encuesta del observatorio podemos hacer un mapa general de la
actividad del mercado.

El mercado ha evolucionado notablemente en los ultimos anos, acentuandose la
formacion de nuevos fondos y redes de inversores durante el 2007.

CUADRO 1
EVOLUCION DE CANTIDAD DE REDES Y FONDOS HASTA 2007

Ao

Antes de 2005
Redes de Inversores 0 3
Fondos de Venture Capital 3 13
Total 3 16

En base a los datos obtenidos, el monto total de inversion disponible es de USS 69,8
millones. Dos de los entrevistados mantuvieron la confidencialidad de las dimensiones
de sus fondos y 3 fondos todavia no participaron de la encuesta, por lo que se estima
que la disponibilidad es mayor a esa cifra.

Existe capital que busca ser invertido en fases tempranas de nuevas empresas. De la
informacién relevada se desprende que ocho de los inversores ofrecen capital semilla,
invirtiendo desde US$10.000, aunque en general la inversién minima promedio ronda
los USS 50.000. Pese a que hay actividad de inversion, todavia la cantidad de actores
involucrados es minima ante las necesidades de los emprendedores en esta fase,
donde muchas veces se encuentran buenos equipos, ideas interesantes, pero carecen
de elaboracién y necesitan capital semilla®. También existen fondos para fase de start-
up (puesta en marcha) y expansion que tienen techos de inversion de USS 3 millones.
Las dificultades para conseguir buenos negocios donde realizar inversiones
importantes, hace que algunos inversores busquen hacer transacciones en empresas
en fases mas tempranas de desarrollo.

® Para esta investigacion entendemos las diferentes fases de desarrollo de la empresa de la siguiente
forma.

Capital semilla: va desde que la empresa es una idea hasta que est en condiciones de constituirse
formalmente.

Start-up (puesta en marcha): la empresa ya esta constituida (menos de 3 afios), tiene un producto o
servicio desarrollado, e inicio acciones comerciales.

Expansion: La empresa ya comenzé la comercializacidon, el modelo de negocio esta probado y necesita
capital para expandirse rapidamente.




El origen geografico de los
fondos en su mayoria es
nacional (USS 25 mill.). En
segundo lugar provienen de
Europa, y en tercer puesto
de organismos multilatera-
les, con especial actuacién
del Banco Interamericano de
Desarrollo.

En cuanto al tipo de
aportantes, la mitad de los
fondos provienen de
inversores calificados (USS
33,6 mill.), es decir,
inversores que ademas de
aportar capital, aportan
recursos estratégicos para
las empresas invertidas
(contactos, asesoramiento,
clientes, etc.). En un segundo
escalén se ubican los
organismos internacionales
(USS 13,9 Mill.), y luego los
inversores particulares
puramente financieros (USS
8 Mill.). En menor medida
hay dinero proveniente de
inversiones
gubernamentales de paises
extranjeros (USS 4,4 Mill.),
empresas no financieras
(USS 4,4 Mill.) y bancos e
instituciones financieras.
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GRAFICO 1
ORIGEN GEOGRAFICO DE LAS INVERSIONES
(miles de USS)

Argentina

Europa Intern.- Org.
Multilat.

Latinoamérica

Fondos aportandos en miles

Nota: 11/13 respuestas4

GRAFICO 2
TIPO DE APORTANTES A FONDOS Y REDES DE CAPITAL EMPRENDEDOR —
PARTICIPACION EN FUNCION DEL CAPITAL APORTADO

Sector Publico Bancos-
Internacional Inst.Financieras
7% 4%
Empresas no
financieras
7%

Particulares Invgrsores
12% Calificados

49%

Organismos
Internacionales
21%

Nota: 11/13 respuestas

* Las notas aclaratorias sefialan la cantidad de encuestas que respondieron la pregunta sobre el total
posible. En este caso 2 entrevistados no respondieron la pregunta. En caso de no haber aclaracion todos
los entrevistados respondieron la pregunta.
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Un jugador con diferentes caracteristicas son las redes de inversores angeles, las
cuales agrupan a inversores individuales. La primera red se conformd en Argentina
alrededor del IAE en el 2005. Hacia finales de 2007 se constituyeron dos nuevas redes:
La Red de Inversores Angeles del IECYT y el Club de Inversores Inversor Global. A
principios de 2008 habia 140 inversores participando de las 3 redes.
Aproximadamente, un tercio de ellos se encuentran realizado inversiones o estdn
comprometidos con concretarlas en el corto plazo.

INVERSIONES BUSCADAS

Respecto a las fases donde se GRAFICO 3
P _ _ DISPONIBILIDAD DE FONDOS PARA LAS DIFERENTES FASES DE
busca invertir, la fase de DESARROLLO DE LAS EMPRESAS

expansion de las empresas es en

donde hay mas capital

disponible (USS 46,75 mill.), Start-Up
. .y 18%

siguiéndole la fase de start-up

(US$ 11,975 mill.) y la de capital Seed

semilla (USS 4, 58 mill.). LBO/MBO/MBI/LE
u Expansidn
3% ) < 69%
Reestructuracion B
3%

Nota: 11/13 respuestas
No todos los fondos buscan invertir en los
mismos sectores, lo cual se debe a la evaluacion
que tienen de las perspectivas de ]
desarrollo del sector y los Otros Produceion

L. i Prodluctos de consumomasivo |
conocimientos que tienen de los Hoteleria/Ocio |

. Alimentos (Agr/Gan./Pesca) |
mismos. Serviciosno Financieros |

GRAFICO 4
SECTORES MAS IMPORTANTES EN LOS QUE BUSCAN

Otros Electrénica |
Equipamiento y Aparatos Médicos

Si bien hay una gran variedad de Energia/RecursosNaturales |

sectores en los que se buscan Automatizacion |

. . « " Quimicos/Plasticos |

inversiones, los sectores “estrella Productos y Servicios Indusiiales |
. sy Medicina/Salud

son los de software e informatica i o Tedlemamale

iotecnologia/lngenieria/Genética |

(92%)’ mediOS, entretenimiento Yy Medios/Entretenimientos/Telecomunicaciones |
. . o Informatica/Software

telecomunicaciones  (77%), vy .

Biotecnologia (69%).

Las siguen tres categorias preferidas por un 62% de los inversores son: medicina y salud,
productos y servicios industriales y productos quimicos. Automatizacion,
energia/recursos naturales, equipamiento y aparatos médicos, electrdnica y servicios no
financieros son buscados por el 54 %. El resto de los sectores son atractivos para menos
de la mitad de los actores de este mercado.
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Un 70% de los inversores estd dispuesto a invertir en forma conjunta con otros
inversores. Las razones que manifiestan son la complementacién de los aportes de
capital, asi como sumar competencias complementarias y la obtencidn,
fundamentalmente, de nuevas propuestas de inversion (dealflow) interesante.

Las empresas tecnoldgicas son aquellas en donde la tecnologia es el factor generador
de la ventaja competitiva del negocio. Al preguntarseles a los inversores sobre el
capital disponible para invertir en esas empresas, algunos de ellos no pudieron
estimarlo, por no tener una cuota fija a tal fin. De las respuestas recibidas se observa
que, al menos, hay USS 25 millones disponibles para invertir en empresas tecnoldgicas.

Respecto a la localizacién de los negocios donde buscan invertir, la mayoria considera
gue deben estar en el pais. Solamente el 30 % de los inversores plantea que si le
llegaran propuestas de inversidon extranjeras atractivas, invertiria. Cabe destacar, que
al profundizar sobre estos aspectos, la mayoria de los inversores expresa el deseo de
destinar sus inversiones para la expansién internacional de las empresas.

El siguiente grafico nos muestra un mapa de los inversores activos que respondieron la
encuesta.

GRAFICO 5
INVERSORES DE CAPITAL EMPRENDEDOR EN ARGENTINA
RANGO DE INVERSIONES POR INVERSOR

FS Partners

Pymar

CAP Venture Capital

Holdinvest Technology Fund
LL.C

Mark Ventures Pl gt | | | Inversion Minima
1 1 \ ' H H H 1 i H 1 H H H G—
Fondo ILEX
Inversion Maxima
—

Aconcagua Ventures

Chrysalis Argentina
Fondo de Innovacion Tecnolégica
Red de Inversores Angeles IECYT

Innovatekne
Club de inversores |.G
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Club Business Angels (IAE)
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INVERSIONES REALIZADAS

De los inversores encuestados solamente 8 de los 13 realizaron inversiones. Hasta el
31 de diciembre de 2007, los fondos y redes participantes invirtieron en 30 empresas,
realizando inversiones conjuntas entre ellos en sélo en 2 empresas. El monto total
invertido declarado entre 2005 y 2007 es de USS 11,46 millones, de los cuales USS 1,83
mill. fueron realizados por inversores no formales.

GRAFICO 6 Por la informacién suministrada
ETAPA DE DESARROLLO DE LA EMPRESA EN LAS QUE q dentifi | ;

SE REALIZARON INVERSIONES pocemos ldentiticar, solamente en
algunas empresas, la etapa de su
desarrollo en la que se realizaron

Expg:zién inversiones. A la fase de start-up se
destinaron USS 5,14 millones,
USS 0,55 millones a capital semilla,

y USS 1 milldon a expansién.

Nota: 6/8 respuestas

Del total de GRAFICO 7
SECTORES EN LOS QUE
empresas

. : SE REALIZARON INVERSIONES
invertidas, los

sectores preferidos poductosyser, L
son los de software, ~ Modtoscommo "I 4

4 masivo
alimentos, internet/ # |llf0rmét;:7a9{°sofm/are
SerViCiOS no Medicina Salud

7%

ﬁ nanc ie I’OS, Autom;;izacion
biotecnologia y
medios y Medloy/Enten
entretenimiento,
Sumando e”os 23 Servicios no financieros
de las 30
inversiones
registradas en el
estudio.

Alimentos

® Se considera inversore s no formales , a los efectos de esta investigacion, a aquellos que no  son Fondos
de Venture Capital, ni estan agrupados en Redes de Inversores Angeles . Este tipo de inversores, invierte
en forma individual en funcién de los proyectos que le llegan , Y por la confidencialidad mantenida por

sus co -inversores no se puede estimar su nimero hasta el momento
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FIGURA 1
CANTIDAD DE INVERSIONES POR PROVINCIA

—Dseta L — Las inversiones muestran una alta
tamarcd, TUcgman , concentracién geografica en Capital vy
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De la informacién obtenida se puede observar que las empresas invertidas crearon, al
menos, 877 nuevos puestos de trabajo desde 2005. De 21 empresas en las que
tenemos registro de los empleados existentes al momento de ser invertidas, 18 de
ellas eran microempresas, tenian hasta 10 empleados. Ocho de ellas crecieron
pasando a tener a tener entre 10 y 50 empleados a fines de 2007, y una pasé a tener
mas de 50. Solamente 3 de las empresas invertidas tenian mdas de 10 empleados al
momento de recibir la primera inversion.

CUADRO 2
CAMBIO DE DIMENSION DE LAS EMPRESAS INVERTIDAS

Empleados
Empresas 1-10 11-50 51-1000
Al momento de ser invertidas 18 1 2

Al 31 diciembre de 2007 10 8 3
Nota: 21/30 empresas

Un dato a tomar en cuenta es la relacién entre los proyectos que le llegan a los
inversores, los que analizan en profundidad, y aquellos en los cuales invierten. Dos
tercios de los inversores dejan fuera de consideracion el 75 % de los proyectos luego
de la primera lectura del resumen ejecutivo, o a lo sumo luego de la primera reunion
con el equipo emprendedor.
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CUADRO 3
PROYECTOS QUE PASAN EL PRIMER FILTRADO
REALIZADO POR LOS INVERSORES

Proyectos que pasan el Porcentaje de
primer filtrado inversores

Hasta el 25 % 67 %

25%-50% 25 %

Mas del 50 % 8%

Nota: 12/13 respuestas

De los 8 inversores que realizaron inversiones hasta diciembre de 2007 (Fondos y Redes), mas
de la mitad invirtié en no mds de un 1% de los proyectos recibidos. El inversor que invirtié en
una mayor proporcion de los proyectos que le llegaron, lo hizo en el 9 %.

CUADRO 4
RELACION PROYECTOS PRESENTADOS-PROYECTOS INVERTIDOS
REALIZADO POR LOS INVERSORES QUE INVIRTIERON

Relacion Proyectos Porcentaje de
Invertidos/Recibidos inversores
Hastael 1 % 57 %
1% - 5% 14 %
5% - 10% 29 %
Nota: 7/8 respuestas

Los fondos participantes esperaban cerrar durante el primer semestre de 2008
inversiones en 25 nuevas empresas por un monto de 14 millones de dodlares
aproximadamente.
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INVERSORES PARTICIPANTES
EN EL PRESENTE ESTUDIO

Aconcagua Ventures
Www.aconcaguaventures.com

Business Angel Club IAE
www.businessangelsclub.com.ar

CAP Venture Capital
WWW.cap.com.ar

Chrysalis Argentina
www.chrysalisargentina.com.ar

Club de Inversores Angeles IG
www.igangels.com.ar

Fondo de Innovacién Tecnoldgica (Santander Rio)
http://www.santanderrio.com.ar/individuos/univers_emprendimientos_requisitos.jsp

FS Ventures
www.fspartners.com.ar

Holdinvest Technology Fund

ILEX
www.feg.org.ar

InnovaTekne
www.innovatekne.com

Mark Ventures
www.markvc.com

PYMAR

Red de Inversores Angeles del IECyT
www.iecyt.org.ar/redangeles




