&4 Ministerioide
\ ¥7 Comercio,Industria
3%y Turismo

o

e T —

A

[N

@ -

Los fondos de capital
privado y venture capital
como inversionistas

\

LE

S35 Cotegode Esuos PROCOLOMBIA

Superiores de Administracion




Contenido

1. 5Cudles son las razones para buscar un inversionista? Oé

2. Proceso de inversién 07

3. 5Qué buscan los fondos de capital privado y de 08
Venture capital

4. 5Qué hacen los fondos para lograr su objetivo de 08
inversion?



Introduccion

El presente taller muestra las diferentes estrategias de inver-
sién que utilizan los fondos de capital y Ventures en Colom:-
bia, las caracteristicas que tiene todo fondo al momento de
invertir en una compaiiia y las condiciones que los empresa-
rios deben cumplir para ser sujetos de inversién.

jEmpecemos!

2\
2

Objetivo de aprendizaje

Al terminar este taller, usted conocerd los aspectos generales de
las estrategias de inversién de los fondos de capital y Ventures en
Colombia y los elementos que evalian los fondos al momento de
invertir en una empresa.
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} 1 :Cuadles son Ias razones para buscar
“ un inversionista?

Se tienen en cuenta diferentes razones para buscar un inversionista en la compaiiia, a continuacién, se
presentan algunas de esas razones.
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Q.

Debido a sus caracteristi-
cas, se trata de una
solucién aplicable a

todos los tipos de empre-

sas, en las mds variadas
dreas, incluso para
proyectos personales.

far y garantizar que las
actividades sean ejecu-
tadas con claridad y
excelencia por parte de
los involucrados.

Funciona como una
. . |
especie de guia que |
permite enumerar paso |
a paso la estrategia. |
|
|
|
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} 2. Proceso de inversion

Ahora se presentan cinco preguntas importantes que se tienen en cuenta en los procesos de inversién.
Toda empresa debe responder a cada una de ellas.

Where?
iDénde debe hacerse?

Si aparece alguna falla en el
proceso, una hoja de localiza-
cién puede ayudarle a ubicarla

Por medio de ese diagnéstico
es més simple determinar en
cudl drea de la empresa serd
enfrentado el problema en
cuestion.

When?
iCudndo debe hacerse?

e Se tiene una meta trazada,
por lo tanto, serd necesario
establecer cudndo debe
llevarse a cabo cada una de
las tareas propuestas y tam-
bién delimitar su duracién.

® Se recomienda usar un
calendario de acciones
(diagrama de gantt) como
instrumento de apoyo-

How much? ;Cuénto costard?

ﬁ

Who?
iQuien debe hacerlo?

Primero, analizar quiénes son
las personas vinculadas al pro-
blema. 3Cudles son los clientes
que reclaman? 3Cudles operado-
res presentan dificultades?

Enseguida, asignar quién serd el
responsable por cada accién
prevista para llegar a la meta.

How?
icomo debe hacerse?

En las etapas anteriores se defi-
nié casi fodo. Aunque, no hay
como poner la estrategia en
marcha, sin entrar en los porme-
nores de cémo debe hacerse.

Hay que definir un plan especifi-
co para cada accién, de tal
forma que la meta inicial sea
alcanzada.

® De nada sirve crear un plan fantdstico, si no se ajusta a la realidad financiera de
la empresa. Es hora de darle un vistazo a la caja y destinar un presupuesto viable

de acuerdo a la meta.

¢ Dependiendo de tu capacidad financiera, habré que hacer ajustes en los plazos e

incluso, en las propias acciones.



} 3 . ¢Qué buscan los fondos de capital privado
y de Venture capital?

Buscan, de manera constante, alternativas de inversién. Para muchos empresarios también es deseable
contar con esos inversionistas, pero es necesario cumplir con diferentes condiciones para ser sujetos de
inversién. Ademds de ello, los inversores, como fondo, buscan:

Cumplir el propésito del fondo ges- Algunos invierten en el patri-
tionado: fondo de deuda, fondo de monio de la compaiia, otros
0 capital privado, fondo de Venture e lo hacen a través de deuda

capital, fondo de impacto, etc. (crédito).

Alcanzar la Retornar el capital en el

e rentabilidad Q tiempo estimado: vender e No perder
esperada por el la compaiiia, recuperar dinero.
inversionista. el dinero del crédito.

} 4 :¢Qué hacen los fondos para lograr su
“ objetivo de inversion?

Los fondos de inversidn tienen en cuenta tres aspectos fundamentales que se dividen en un antes, un du-
rante y un después. jVedmoslos!

@ Antes

» Evaluacién de riesgos
y proceso de debida
diligencia (due
diligence): legal,
financiero y técnico.

@ Después

» La empresa puede acce-
der a ofros inversores

@ Durante

Participacién en la junta directiva

Comités de gestidon
» Mejora de précticas

Cumplimiento de presupuestos )
empresariales

v Vv Vv Vv

Obligacién de entregar

informacién » Accede a nuevos merca-

dos/clientes y logra

» Reglas para tomar decisiones: escalabilidad

dividendos, endeudamiento,
retiro de ciertos ejecutivos, acuer-
dos de qué hacer y qué no hacer

> Gestidn de riesgos



Por su parte, los fondos de inversidn tienen en cuenta los siguientes aspectos a la hora de invertir en una
compahia:

Sector al que Modelo Eaui
pertenece la empresa de negocio quipo
J
s " N
. - Medidas de
Bien o servicio Mercado N
desempefio
| % J
( N
Tamaio Proyecciones Informacién financiera,
y escala entre otros

.

} 5 Pasos para el proceso de toma de
“ decision de inversion

Para llevar a cabo el proceso de inversién en una compaiiia, los fondos de inversién siguen ocho pasos
clave que les ayudan a determinar qué tan viable es invertir o no en ella. jConozcdmoslos!

Puesta en marcha

del acuerdo
idn inici Revisidon .
Reunidn inicial oeen Aprobacién
y definicién a fondo de
de interés la empresa

n H

Aspectos Proceso de Cierre del Proceso de
legales aprobacién acuerdo salida del
inversionista



Cada uno de estos pasos, a su vez, tienen en cuenta algunos aspectos importantes para llevar a cabo un
adecuado proceso de inversién. Entre ellos estan:

XM Reunion inicial
é¢Por qué deberia invertir en mi empresa?
La anterior es una de las primeras preguntas que se deben hacer dentro de la compaiia para asi dar

paso a la preparacién de la reunién inicial la cual se divide en un antes, un durante y un después en
donde se tienen en cuenta los siguientes aspectos:

Antes
® Pais de origen Un inversor revisa muchas alternativas de
e Socios Inversion, es mporton’rg tener un ,mote,rl_ol
‘ . o claro, conciso y con la informacién critica

® Tipos de inversionistas para llamar su atencién. Se recomienda incluir

® Sectores de interés en la presentacién:

e Tipo de inversor (FCP, e Tipo de empresa, proyecto, ubicacién, breve
deuda, venture, inmo- resefia, productos o servicios, accionistas,
biliario, efc.) necesidad de inversién.

Revisar informacién Teaser /
del posible inversor presentacién
Preparar Preparacion
la reunién
Qué se busca: Ensaye la presenta-

cién de su compaiiia
y cémo trataria de
conducir una reunién.

e Inversor de capital,
inversor que aporte
ademds de capital,
conocimiento en ges-
tién y contactos (capi-
tal inteligente).

e Capital de riesgo,

deuda.

10 |



Ademds, se recomienda pensar en la respuesta a algunas preguntas, hecho que ayuda a preparar
mejor la presentacion:

2Qué pasa si las proyecciones no resultan como se espera?,

5qué pasa si no alcanza los niveles de ventas o estas se redu-
cen en un 30 %2, 3su modelo de negocio es suficientemente
solido?, scudles son sus principales competidores y cudl es

su estrategia comercial2, 3qué pasa si pierde sus 10 mejores

clientes?, 3qué tan preparado esta para afrontar el comercio

electrénico?, 3qué pasa si no consigue el inversor que necesi-

ta?, scudles son los efectos de la pandemia y cémo mejoré e
empeoré la situacién de la empresa?

Para revisar la informacién del posible inversor es muy importante tener una red de contactos que nos
brinde més informacién sobre ello: las actividades gremiales, entidades de apoyo como Procolombia,
INNpulsa, oficinas de apoyo regional para la inversién: Invest in Bogotd, Ruta N, etc. Aceleradoras
como Endeavor, Rockstart, 500 Startups y bancas de inversién o asesores financieros.

Durante

Trate de obtener algin feedback, tenga
en cuenta que no es el tipo de transac-
cién que busca (es un fondo de deuda y
necesita equity), la empresa es muy
Cierre: pregunte y trate grande / pequefia. Toda reunién puede

de determinar interés, aportar algo y generar valor.
trace algin mecanismo

de comunicacién, de ser
necesario, amplie la
informacion.

Escuche con atencién
y no tome una actitud
defensiva si recibe
preguntas o comenta-
rios dificiles.

ll‘



Después

Cumpla la promesa

Envio la informacién Llamada Correo electrénico

Si se consolida interés

Involucre temas legales, financieros y estratégicos

IE®PHM Aspectos legales

En este punto se determina todo lo relacionado con los acuerdos de confidencialidad y firma de contra-
tos. Veamos qué deben incluir:

Si la transaccién avanza,
iqué se debe perfeccionar?

¢Qué incluye? &Y si se cierra?

I
I I
1 1
I I
I I
I I
I I
1 1
1. Objeto i 1. Carta de intensién i 1. Contrato de compra/venta
1 I .
2. Definiciones: 2qué se considera | 2. Hoja de términos y | de acciones
informacién confidencial? i condiciones I 2. Acuerdo de accionistas
I I
3. Uso de la informacién | ' 3. Contrato de crédito: consti-
I I . ,
/. Obligaciones de las partes ! ! fucion c!e garantias, contra-
. | | tos de fiducia mercantil, efc.
5. Tratamiento de datos personales ! :
I I
6. Duracién del acuerdo ! !
7. Sanciones i i
8. Domicilio i i
Q. Resolucién de conflictos i i
1 1
1 1

o

Datos para notificaciones



M Due diligence: aspectos generales

Es clave tener en cuenta algunos aspectos generales sobre el fondo que desea realizar la inversién en la
compaiiia, entre los aspectos mds importantes se resaltan:

Razonabilidad de
la operacién Gobierno
corporativo
Por qué para el
fondo es valiosa

la transaccién.

Composicién de la junta
directiva: 3Tiene miembros
independientes?, speriodi-
cidad de las reuniones?,
sperfil de los integrantes?

2Cbmo se toman las deci-
siones en la empresa?,
sComités ejecutivose,
2Cudl es el perfil de los
principales ejecutivos?

Sector - - ___

Entender qué hace
la compaiiia y en
qué sector opera,
sectores con depen-
dencia del precio de
las materias primas:
Commodities.

Protocolo de familia

sPlan de sucesién?

Composicion
accionaria

Descripcion de

la compaiiia Quiénes son los accio-

nistas, se realizard una
revision de listas —
Conoce a su cliente.

2Cudl es su modelo de
negocio?, 3Qué hace?,
2Dénde?, 3Quiénes la
fundaron?, sPrincipales
productos / servicios?

Cudles son sus
labores principales

Fe e e e e e e e e e e - — - — —

_.  Obijeto social



|
|
|
| °
Estructura de :
la transaccion | °
|
| | °
! |
| | °
| ESG: Aspectos [
o i sociales ambientales | °
ESdeOS Fln't‘ll]CIu- | y de gobierno |
dos de los dltimos | | !
3 o 4 aios ! ! | PS
P ———— 1
| T
| ! | !
| | ! ®
b e e e ___ ' |
|
]
Proyecciones —~— -~~~ ~-
Financieras a
5 afos

Relacién con bancos
y ofros fondeadores

2Quiénes apoyan con el
capital de la empresa
para sus operaciones?

Proveedores

2Cudles son los principa-
les proveedores de la
empresa?, 3Cudl es su
politica de pago?, sDe-
pende la compaiiia de
pocos proveedores?

Clientes

5Cudl es la estrategia
comercial de la empre-
sa?, 3Cudles son los prin-
cipales clientes?, 3Depen-
de la compaiiia de pocos
clientes / contratos? and-
lisis de Pareto

Estrategia de mediano y
largo de la empresa

Diferenciacién de marca
Diferenciacién tecnolégica
Ventaja regulatoria
Ventaja de costos

Objetivos de participacién
de mercado

Objetivos de % de ingre-
sos x nuevos productos

Objetivos de precios

Objetivos de crecimiento
de ventas

Obijetivos de inversién

Productos

Lineas de negocio, partici-
pacién en los ingresos, zla
empresa tiene patentese,
scontratos?, scudl es la
ventaja competitiva?

14 |



XM Due diligence: aspectos financieros

Inversores como FCP buscan compaiias que tengan oportunidades de mejora que, con gestidén experta,
capital o cambio en la estrategia puedan generar valor a los involucrados. Por tanto, se tienen en cuenta
los siguientes aspectos:

E‘@| Estados de
— la compaiia

(/A

Anali
=

0 XA  Andlisis

financiero

2Como fue el desempe- » Estado de situacién financiera d. Endeudamiento / apalancamiento
A niae R
fio de la compaiiia? » Estado de resultados b. Liquidez
sQué dgcmgpes genera- » Flujo de caja €. Rentabilidad
ron la situacién actual? o
d. Actividad

Flujo de caja

Para los aspectos financieros del flujo de caja se deben tener en cuenta 6 elementos que destaca Ledn,

(2009).

Reparto de utilidades
entre los socios de acuer-
do con sus expectativas.

Ingresos y salidas de
caja de la operacién,
| de la inversién y del

| financiamiento.

Atender los requeri-
mientos de inversién
en reposicién de acti-
vos fijos: recursos que
necesito para que el
negocio se mantenga
en marcha.

Permite identificar la fuente
del efectivo y su uso.

N
|
|
|
|
|
|
|
|
|
!
Atencién del servicio de la Reposicién del capi-

deuda: intereses a pagar a tal de trabajo: Inven-
los financiadores. tarios, CxC y CxP.



Valoracion de una empresa

Otro de los aspectos financieros que se tienen en cuenta dentro de los Due diligence es la valoracién de
una organizacién. Este proceso busca —utilizando informacién histérica y proyecciones sobre el compor-
tamiento futuro— determinar cudl seria un valor estimado de la compaiia, el cual aplica para inversién
en acciones.

¢Cudles son sus

¢ Qué informacién se requiere?
metodologias?

I

I

I

I

I

1 ® Estado de situacién financiera, estado de pérdidas y
! . . .

: ganancias y flujo de caja. ® Flujos de caja descontados
I
I
I
I
I
|
I

® Modelo de dividendos

descontados

e Estimaciones futuras de crecimiento de ventas, necesi-
dades de inversién y recursos via deuda o capital.

e Tasas de rentabilidad esperada por el inversionista. e Maltiplos financieros

Esta informacién se trata en detalle en el taller 3.

XA Proceso de aprobacion: Instancias

Los procesos de aprobacién se elaboran a partir de é pasos clave los cuales que se describen a conti-
nuacion:

NS

== ‘ ‘ °
La inversién puede ser Algunos procesos Es una negociacién: relacién
presentada en diversas pueden tomar entre 6 y beneficio/costo de contar
v oportunidades e instancias. 12 meses (Inclusive mds) con ese nuevo inversionista.
®
Los fondos tienen comités con- La transaccién inicial- La aprobacién se
formados por miembros internos mente propuesta puede puede dar al final
y ofros donde pueden asistir cambiar en temas del proceso.
miembros independientes o como el monto, plazo,

comités regionales de inversién. tipo de inversién.

16 |



| 5.6. | Aprobacion

Pueden presentarse modificaciones en algunas condiciones del acuerdo, entre los principales aspectos
se encuentran:

Monto de

. L, Plazo
inversién

Puede incluir Due Diligence legal
para determinar contingencias en la
operacién de tipo legal, justamente.

Puede incluir algin tipo de
consultoria en temas ESG

v

| 5.7. | Implementacion

Para llevar a cabo la implementacién de compra crédito después de la aprobacién se debe cumplir con
los documentos que perfeccionen dicha transaccién dentro de los cuales se incluye: contrato de compra
de una participacién, capitalizacién, crédito, nota convertible, SAFE.
Posteriormente, la transaccién se convierte en la formalizacién del proceso y, por tanto, se llevan a cabo:
» Cambios en la junta directiva
» Cambios en cargos clave como el gerente o director financiero
» Cambios en los procesos

» Planes de inversién o internacionalizacién

Por Gltimo, se inicia una nueva etapa para la compaiia, el impacto seré diferente dependiendo del tipo
de inversién: Deuda-Equity.

7|



I-IE Puesta en marcha

Para la puesta en marcha se tienen en cuenta los siguientes aspectos:

La dindmica de los
procesos puede cam-
biar, por tanto, es deter-
minante un adecuado
proceso de comunica-
cién y de liderazgo de
la nueva situacién de la
compadia.

Para los procesos criti-
cos a transformarse o
ventajas competitivas a
potenciar (productos o
mercado), los cambios
serdn més profundos.

Con el nuevo accionista
normalmente se imple-
menta un plan de inver-
siones / transformacién
/ reconversion / fusio-
nes / adquisiciones.

Clave: gestién del
cambio cultural, cons-
truir sobre lo construido
y apertura al cambio.

IEX:M Plan de salida

Por Gltimo, y no menos importante, se debe tener en cuenta que los fondos de inversién tienen un tiempo
esperado de salida, que lo determinan su reglamento e inversionistas. Para el mercado colombiano, es
un reto. Ademds, se tienen en cuenta aspectos como:

La salida puede ser
una recompra via
opciones con los accio-
nistas actuales, venta a
ofro fondo, venta a
una empresa del sector
o salida a bolsa (op-
cién mds deseable,
pero, menos disponible
en Colombia.

Los fondos de
crédito tienen una
salida natural, es
una deuda y por
definicién tiene un
plazo, es una
buena opcién para
comenzar.




Conclusiones

A lo largo del presente taller se presentaron
los diferentes aspectos generales que tienen en
cuenta los fondos privados para realizar una
inversién en una compaiiia. Dentro de estos
aspectos, se mencionaron algunas claves con
las que debe contar toda organizacién para
asi determinar qué procesos se deben mejorar
dentro de la empresa para que los respectivos
fondos opten por invertir en la compafiia.
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