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Presentacion

La Confederacion de Empresarios de Andalucia y la Escuela Andaluza de Economia promue-
ven iniciativas para el estimulo de la cultura de empresa y la mentalidad emprendedora en
la sociedad andaluza, contando para ello, desde sus inicios, con la colaboracion de la Junta
de Andalucia.

La Escuela Andaluza de Economia (EAE) se crea con la idea de constituir en nuestra region
un foro cualificado y permanente para el andlisis de la evolucion econémica y empresarial
en la comunidad auténoma de Andalucia y, al mismo tiempo, difundir posteriormente las
conclusiones a toda la opinién publica andaluza.

Siguiendo una programacién anual, la EAE elabora encuestas de opinion y organiza ciclos
de conferencias y encuentros empresariales con personalidades del mundo econémico, em-
presarial, politico e institucional. Asi, por nuestra tribuna, ademas de personalidades de la
politica nacional e internacional como Bill Clinton, Vicente Fox, Felipe Gonzalez, José Maria
Aznar, o Rodrigo Rato, entre otros; también han pasado los Premios Nobel Paul Krugman,
Edmund Phelps, Joseph E. Stiglitz, Eric Maskin, Robert Aumann, Robert Mundell, Edward C.
Prescott, asi como figuras de primer nivel de la economia, como Xavier Sala i Martin, Her-
nando de Soto, Ramdn Tamames o John Kay.

Durante el afio 2010, la Escuela Andaluza de Economia ha desarrollado un ciclo sobre la
“Educacién de Excelencia” en el que han contado con los méaximos responsables de las con-
sideradas como las mejores Universidades del mundo (Oxford, Yale, Heidelberg, Berkeley,
Cornell, Ecole Polytechnique, Priceton, Massachussets, Columbia, Chicago y Caltech). Como
resultado de dicho ciclo se va a elaborar el “Libro Blanco de la Educacion de Excelencia” que
aspira a recoger las claves para un sistema educativo superior.

Igualmente, desde la Escuela Andaluza de Economia se editan estudios relativos a la econo-
miay la sociedad andaluza, como el que aqui te presentamos, con la finalidad de trasladar a
la sociedad andaluza y sus instituciones mensajes y propuestas sobre la realidad econdmica
y empresarial de nuestra tierra.

Santiago Herrero Ledn
Presidente de la Confederacion de Empresarios de Andalucia
www.cea.es
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OBJETIVO Y JUSTIFICACION

Es de general conocimiento que la creacién de una empresa necesita de
la figura del empresario, de un proyecto viable, y de recursos suficientes.
Consciente de este hecho, la Escuela Andaluza de Economia viene propi-
ciando conferencias, debates y estudios en relacion con diversos temas
relevantes sobre esos requisitos exigidos para el nacimiento y viabilidad de
la actividad empresarial.

Dentro de los recursos, de especial importancia resultan los recursos fi-
nancieros, tanto si se refieren a los capitales propios como a los ajenos;
tanto si son necesarios en el largo plazo como si se trata de financiar el
indispensable capital circulante ligado al ciclo de explotacién. Siendo esto
asi en cualquier circunstancia, en la actual situacién de crisis financiera,
que ha propiciado una severa contraccion crediticia, la busqueda de solu-
ciones a la financiacion empresarial constituye una tarea imprescindible
para remontar la atonia empresarial e inversora.

Desde que en 2007 se desatara la crisis de las hipotecas “subprime” se
ha producido un descenso en la actividad de mediacion e intermediacién
financiera, tanto por lo que se refiere a la de origen bancario como a la que
se produce a través de los mercados financieros, y por ello se necesitan
nuevas e imaginativas formas de captacion de fondos. Si la innovacion
tecnoldgica ha venido siempre acompanada por la financiera, hoy mas que
nunca se necesita una renovada innovacion de esta ultima, adaptada a las
nuevas circunstancias y que aproveche las experiencias de la crisis.

En este contexto se situa el estudio que sigue sobre el desarrollo del Capital
Privado “informal” y las redes de Business Angels, auspiciado por la Escue-
la Andaluza de Economia. Si bien es un mecanismo conocido y aplicado
en economias financieramente mds desarrolladas, se hacfa imprescindible
divulgar su funcionamiento y conocer su situacion en Espafa y en Andalu-
cfa, para animar a su crecimiento y puesta en marcha. Los autores del estu-
dio son profesores y expertos con amplios conocimientos tedricos sobre la
materia, y con experiencia practica en la actividad empresarial y financiera.

La Escuela Andaluza de Economia estd muy satisfecha con el resultado
del trabajo realizado y aspira a que su conocimiento impulse la puesta en
marcha de proyectos e iniciativas reales que colaboren a la superacion de
la crisis actual a través de la creacién de mas y mejores empresas.

Manuel Angel Martin Lépez
ESCUELA ANDALUZA DE ECONOMIA
Director
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EN ANDALUCIA EXISTEN UN GRAN NUMERO DE EMPRENDEDORES CON
capacidad de innovacién y creacion, con la firme voluntad de dedicar
todos los esfuerzos y recursos posibles a la creacién, el desarrollo y
el crecimiento de las empresas. Sin embargo, la mayoria de éstos no
encuentran los instrumentos financieros adecuados para obtener la
financiacion adecuada que se corresponda con el nivel de riesgo que
significan dichas apuestas a medio y largo plazo. Muchos de estos
emprendedores estan altamente cualificados desde un punto de vista
profesional, con un capital intelectual y humano muy alto, aunque
tienen muchas carencias en el émbito de la gestién empresarial. Este
numero de emprendedores podria ser aun mayor si se potenciara el
espiritu emprendedor en las Universidades y centros de formacion.

Los business angels suponen una de las principales vias para la creacion
y desarrollo de nuevos proyectos empresariales en su fase inicial. La
traduccion al espanol seria la de inversor particular, inversor informal, o
inversor privado, entendido como un particular (normalmente empre-
sario, directivo, ahorrador o emprendedor con éxito) que decide invertir
en una fase muy inicial de nuevos proyectos empresariales, apoyando
dichos proyectos financieramente e incluso con sus conocimientos y
relaciones (“capital inteligente”) con el objetivo de obtener un benefi-
cio a medio plazo. Esta figura estd muy extendida en los paises anglo-
sajones y en muchos paises europeos, si bien en Espafa, y en mayor
medida en Andalucia, falta un largo camino que recorrer para alcanzar
el nivel de los paises més desarrollados.

Muchos de estos proyectos que buscan financiacién son de base tecno-
logica. No podemos olvidar que son los avances de cientificos transfor-
mados en tecnologfa los que hacen evolucionar la sociedad, si bien no
es hasta fechas relativamente recientes que estos desarrollos se reali-
zan en el marco de empresas privadas y, que por tanto, requieren finan-
ciacién procedente de diferentes fuentes. No cabe duda que Andalucia
necesita la creacion de empresas en estos sectores para diversificar su
actividad, alcanzar un mayor crecimiento econémico y mantenerlo mas
estable en el tiempo. Esto serfa un camino para cambiar y hacer mas
eficiente el sistema productivo andaluz y espanol.

No obstante, dado que en Europa en general, y en Espana en particular,
el sector financiero no apoya lo suficiente a empresas emergentes y a
iniciativas de riesgo, hecho agravado por la actual crisis econdmica, cada
vez es mayor el nimero de emprendedores que buscan financiacion para
nuevos proyectos, por lo que existe la necesidad de potenciar la figura
de los business angels desde las administraciones publicas europeas, es-

ANDALUZA D
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pafolas y, andaluzas, como alternativa financiera para la PYME y para la
creacion de nuevos proyectos empresariales innovadores.

De esta manera, dado que cada vez es mayor el nimero de inverso-
res europeos que buscan para su capital una alternativa diferente a
la financiacién de empresas tradicionales o a la inversién en el sector
inmobiliario, es necesario atraer a este tipo de inversores a Andalucia
para que se creen nuevas empresas y se vaya generando un tejido em-
presarial més sélido.

Con este trabajo pretendemos arrojar luz sobre el desarrollo del capital
privado “informal”, entendido éste como la financiacion aportada por
los business angels, y sobre las redes de business angels, que han surgido
sobre la base de estos agentes y que operan como catalizadores de la
oferta y la demanda de capital, como puntos de encuentro entre inver-
sores y emprendedores.

Estas nuevas figuras se han convertido en una fuente de financiacion
para emprendedores y para la creacién de nuevas empresas en sus
fases iniciales o de puesta en marcha, tan necesaria para crear riqueza
y empleo dentro de una crisis con las caracteristicas de la actual, que
tan devastadores efectos estd teniendo en la economia espanola y an-
daluza. No debemos olvidar que el grupo de las pequenas y medianas
empresas y microempresas, donde invierten los business angels, actual-
mente representan la mayoria del tejido empresarial andaluz y espanol.

Este estudio se ha realizado con los datos disponibles hasta finales de
2010, si bien existe mucha dificultad para encontrar informacion sobre
estas inversiones, dado el caracter reservado de estas operaciones en
muchas ocasiones.
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1.1.  Objetivo y estructura del estudio

EN ESTE ESTUDIO PRETENDEMOS ANALIZAR LA SITUACION DE LOS business
angels en Andalucia y estudiar las empresas andaluzas que
potencialmente podrian ser objeto directo de este tipo de financiacion.
Para conseguir este objetivo general hemos planteado unos objetivos
tacticos que coinciden con la estructura de nuestro trabajo.

P En primer lugar, en los capitulos 2y 3, analizaremos las caracte-
risticas de los business angels y de las redes de inversion privada
o redes de business angels en Andalucia.

P Seguidamente, en el capitulo 4, estudiaremos la estructura de
la oferta tecnoldgica en Andalucia, asi como de las principales
operaciones financiadas por Business angels en dicha comuni-
dad, la mayorfa se centran en empresas del sector tecnoldgico.
Ademds, en el capitulo 5, analizaremos la fiscalidad de los Bu-
siness angels y sus redes, hecho que se puede convertir en una
fuente de valor muy importante, en funcién de coémo sea gestio-
nada por las distintas instituciones.

P En tercer lugar, en los capitulos 6 y 7, analizaremos las medidas
de las administraciones publicas para el fomento de proyectos
empresariales innovadores y posteriormente se analizan las va-
riables para la potenciacién de la inversion privada en Andalucfa.

P Finalmente, en el capitulo &, desarrollaremos las conclusiones.
En este capitulo se presenta una visién general del estudio, asf
como una exposicion de las conclusiones emanadas del mismo
y que nos permiten obtener algunas ideas sobre ciertas medidas
a adoptar en Andalucia y en Espana.

ANDALUZA D
ECONOMIA



Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

1.2.

Metodologia del estudio

PARA LA REALIZACION DEL ESTUDIO SE HAN ABORDADO LAS SIGUIENTES ETAPAS:

|

Sintesis y andlisis de la documentacién existente en informes
nacionales e internacionales de similar naturaleza para obtener
una visién general sobre el estado de la cuestién y sobre la pro-
blematica existente.

Recopilacion y tratamiento de datos recogidos por organismos
oficiales: Direcciéon General de Politica de la Pequena y Mediana
Empresa, Junta de Andalucia, Instituto Estadistico de Andalucia,
INE, Oficinas de transferencia de Tecnologia de las Universida-
des Andaluzas, Agencia Idea de la Junta de Andalucfa, Banco de
Espana, Central de Balances de Andalucia y Central de Balances
del Banco de Espana.

Recopilacion y tratamiento de datos recogidos por las asocia-
ciones del Sector: The World Business Angels Association, The
European Trade Asociation for Business Angel (EBAN), Red
Espanola de Business angels (ESBAN), Asociacion Espariola de
Business angels Networks (AEBAN), entre otras.

Reunién con expertos en el tema de estudio con el objetivo de
comprobar, y en su caso, ampliar ideas sobre la situacién pre-
sentey las tendencias, y la determinacién de las variables objeto
del estudio.

Identificacion de las redes de Business angels existentes en An-
dalucia y en Espafia, asi como de los Business angels activos o
potenciales en Andalucia.

Realizacién de numerosas entrevistas con algunos agentes im-
plicados en el sector, como los business angels més activos en
Andalucia y responsables de las Oficinas de transferencia de
Tecnologia de algunas de las Universidades Andaluzas.

Asistencia a jornadas sobre el papel de los "Business an-
gels”, como la organizada por la D.G de Politica de la PYME
(DGPYME) del MITYC y la ESBAN (Red Espafiola de Business
angels) en Madrid el 11 de Diciembre de 2009.
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Andlisis de estudios recientes publicados que reflejan la situa-
cion del sector de los Business angels.

Obtencién de datos sobre de las estadisticas de operaciones
realizadas.

Valoracién de los resultados obtenidos tras el andlisis de las
operaciones realizadas, de las encuestas, de las entrevistas rea-
lizadas y del andlisis de las opiniones publicadas por los agentes
implicados en diferentes estudios, en medios de informacién y
en Internet.
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LOS BUSINESS ANGELS, CUYA TRADUCCION AL ESPANOL SERIA LA DE INVERSOR
particular o inversor privado de cardcter informal, suponen una
de las principales vias para la creacién y desarrollo de nuevos
proyectos empresariales en su fase inicial. Si bien es un modelo de
financiacion y participacién empresarial ampliamente desarrollado
en paises anglosajones, en la mayor parte de los paises europeos del
continente y, en Espafa en particular, representan todavia una fuente
muy minoritaria en la financiacién de las empresas. Segun estudios
existentes, los business angels han financiado la puesta en marcha del
60% de todas las empresas tecnolégicas estadounidenses. Grandes
empresas multinacionales en la actualidad como Google, Yahoo
o Amazon, se desarrollaron gracias a la ayuda de estos inversores
privados.

Seguidamente, en este epigrafe definiremos y describiremos las prin-
cipales caracteristicas de los business angels y analizaremos las etapas
del proceso de inversion.

2.1. La problemdtica de la financiacién de
las empresas en su etapa inicial

EN EUROPA EN GENERAL, Y EN ESPANA Y ANDALUCIA EN PARTICULAR, EL
sector financiero no apoya lo suficiente a empresas emergentes y a
iniciativas de riesgo, este hecho se ha agravado sobremanera por la
actual crisis econdmica, por lo que cada vez es mayor el nimero de
emprendedores que buscan financiaciéon para nuevos proyectos o para
recapitalizarse mediante vias distintas a las tradicionales.

Para este fin, se esta potenciando la figura de los business angels desde
las administraciones publicas europeas y espafiolas, como alternativa
financiera para la PYME. Normalmente, vienen a llenar el hueco existen-
te como fuentes de financiacién en la empresas entre los fundadores,
amigos y la familia de los fundadores (lo que coloquialmente se conoce
como family, friends and fools) y algunas ayudas publicas, hasta la entra-
da de capital riesgo y, posteriormente, la salida a los mercados bursatiles.

En la figura 2.1 se muestran las etapas en la financiacion de las empre-
sas, en la que se puede observar como el nivel de riesgo disminuye a
partir de que el tiempo va avanzando y la empresa creciendo. También
se observa como los problemas de la financiacién se encuentran mayo-

ANDALUZA D
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Figura 2.1: Etapas
en la financiacion

de las empresas

ritariamente a la hora del nacimiento o creacion de la empresa (capital
“semilla”) y el arranque (capital start-up) y como, por otra parte, a me-
dida de que aumentan las necesidades de financiacion, las alternativas
de financiacion que resultan mds idéneas son cada vez mas sofistica-
das y quieren asumir un menor nivel de riesgo empresarial.

Necesidades de capital Crecimiento

Riesgo + elevado

Mercados de capitales

Capital Riesgo

Business Angel

~ 3 .
S Riesgo + bajo
L -~
-

Fundadores, Familia, -
Amigos
» Tiempo

»
Nacimiento/creacion Arranque Crecimiento Expansion
“Capital semilla” “Start-up”
PYME «—> Gran Empresa «——

Fuente: IPYME y elaboracién propia.

Como se puede apreciar en el grdfico, la primera alternativa para
solventar la falta de capital en las primeras fases de desarrollo de la
empresa es la coloquialmente conocida family & friends & fools, es de-
cir, personas del entorno de los emprendedores que complementan
el capital aportado por éstos convirtiéndose en socios de la empresa
guiados mds por no perder su inversién que por obtener importantes
plusvalias. Se trata, pues, de una via de financiacién reducida y poco
profesionalizada, por lo que una vez agotada, los emprendedores nece-
sitan acceder a otras alternativas.

Una de estas alternativas es la financiacion bancaria, si bien en la época
actual es muy dificil de conseguir para buena parte de los proyectos
innovadores. Por otra parte, esta fuente de financiacién presenta va-
rios inconvenientes frente a la financiacion con capital propio, como
es el hecho de que la empresa tiene la obligacion de devolver el capital
financiado mediante cuotas periédicas, con las tensiones de tesoreria
que ello genera en los primeros anos de actividad de la empresa y, por
otra parte, esta el desembolso de gastos financieros en el momento de
que no las conceden.
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Otra alternativa serfa el capital riesgo, que son sociedades o fondos
disenados para estructurar la adquisicion de participaciones por par-
te de administraciones, entidades financieras o corporaciones indus-
triales en nuevos proyectos empresariales de gran envergadura o en
empresas que se enfrentan a un proceso de crecimiento o reestruc-
turacion. La toma de participacion suele tener caracter minoritario y
un horizonte temporal de entre cinco y diez anos. El objetivo de esta
inversion es la obtencién de una importante plusvalia por la venta de
las participaciones a medio o largo plazo. No obstante, esta via de
financiacion se limita a muy pocos proyectos empresariales y en es-
casas ocasiones analizan operaciones inferiores a 500.000 euros, por
los elevados gastos de estudio y estructuracion. Normalmente, la em-
presa se encuentra ya en una fase de crecimiento y busca financiacion
para crecer mds y consolidarse, por lo que esta financiaciéon tampoco
es una alternativa para las primeras etapas de los nuevos proyectos.
Cabe destacar que el capital-riesgo dispone en la actualidad de una
regulacion en nuestro pais y disfruta de una fiscalidad ventajosa que
favorece su desarrollo.

Por otra parte estarian los préstamos participativos, que constituyen
una modalidad de préstamo que, por sus caracteristicas y su regula-
cion legal, es una fuente de financiacion muy préxima a los fondos
propios. A pesar de ser un instrumento financiero no tradicional para
las empresas, empieza a constituir una fuente de financiacion cada vez
mas utilizada por un segmento del mercado generalmente muy des-
atendido por las fuentes de financiacion tradicionales, si bien no es una
fuente de financiacién dirigida al fomento de la creacién o consolida-
cion de empresas.

En definitiva, los nuevos proyectos empresariales, muchos de ellos de
base tecnoldgica e importe reducido y en fase temprana, tienen en es-
tos momentos dificil el acceso a financiacion bancaria y a las otras
alternativas.

Por tanto, en este contexto de dificil acceso a la financiacion, cobra
especial relevancia la alternativa de los business angels para financiar
actividades empresariales innovadoras que conduzcan a la creacion y
el desarrollo de empresas en su etapa inicial, una vez agotada la via de
la familia y amigos. Estos normalmente estdn agrupados en las redes
de business angels, objeto también de este trabajo.

Dada que esta figura de financiacion es nueva en Espafia, y por tanto
también en Andalucia, es necesario su fomento y darle un tratamiento
fiscal especifico favorable, al igual que existe para el capital riesgo. De
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esta forma se impulsaria su desarrollo efectivo, tanto a nivel nacional
como autondmico, por tratarse de unos de las pocas alternativas de
inversion durante las primeras fases de creacién de empresas y por lo
especialmente valiosa que resulta su experiencia profesional.

Como prueba del interés de las Administraciones Publicas por esta via
de financiacion, el dia 22 de abril de 2009 fue aprobado por la Comisién
de Ciencia e Innovacién del Congreso de los Diputados una proposi-
cién no de Ley de regulacion de los business angels como instrumento
de potenciacion de la innovacién y como nueva via de financiacion para
la PYME. Afortunadamente, cada vez hay mds inversores privados (bu-
siness angels) que buscan alternativas de inversion rentables, a la luz de
las pérdidas de los ultimos afnos en activos tradicionales, como la renta
variable y el sector inmobiliario, lo que se veria favorecido si se aprueba
una regulacion més favorable.

De igual forma, también lo ha entendido la Comision Europea, que
con su Programa Marco para la Competitividad y la Innovacién (2007-
2013) proporcionard una financiacién de alrededor de 1.000 millones
de euros a través de sus instrumentos financieros, con los que se pre-
tende generar cerca de 30.000 millones de euros de financiacién adicio-
nal para las PYMES, y que proporcionard nuevas posibilidades para el
desarrollo regional a través de los Fondos Estructurales, que en el pe-
riodo 2007-2013 tendrdn una dotacién de unos 40.000 euros anuales,
entre los que se encuentran los “Recursos Europeos Conjuntos para
las Microempresas y Medianas empresas” (JEREMIE, por sus siglas
en inglés), que es una iniciativa conjunta de la Comisién y el Fondo
Europeo de Inversiones para abordar el déficit de capital riesgo para las
PYMEs en algunas regiones, y que ofrece nuevas oportunidades para la
financiacion de PYMES y business angels cuando los estados miembros
asf lo decidan.

En este estudio nos centraremos en el andlisis del Capital Privado In-
formal y las redes de Business angels en Andalucia como fuente de fi-
nanciacion para emprendedores y creaciéon de nuevas empresas en su
etapa inicial, dado el efecto beneficioso que los business angels deben
tener en un futuro préximo en el desarrollo de la economia Andaluza
como impulsores de la productividad, la creacion de empleo, la com-
petitividad y el desarrollo de una cultura empresarial competitiva de
esfuerzo a medio/largo plazo y emprendedora.
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2.2. Definicién y principales caracteristicas
de los Business angels

LOS BUSINESS ANGELS SON PERSONAS FiSICAS (EM PRESARIOS, DIRECTIVOS DE
empresas, emprendedores o ahorradores) con un amplio conocimiento
de determinados sectores y con capacidad de inversién, que impulsan
el desarrollo de proyectos empresariales con alto potencial de
crecimiento en sus primeras etapas de vida, bien para su creacién
(capital semilla) o bien para poner en marcha la actividad (capital
de inicio o start-up). Ademds de capital, aportan valor anadido a la
gestion en forma de conocimientos, confianza y una importante red de
contactos empresariales y personales, es decir el denominado capital
inteligente o “4C”. Por lo tanto facilitan la relacion de la empresa
con su entorno: clientes potenciales, competidores, proveedores,
entidades financieras, administracion, etc. Su principal diferencia con
los inversores tradicionales y con el capital riesgo es su implicacién en
la gestion de la empresa. Las principales caracteristicas de esta figura
de inversion se resumen en la figura 2.2.

Aportacion

Confianza de Capital

Inversor Privado

o
Business Angels

Red de

Conocimientos
nocimien Contactos

Fuente: IPYME y elaboracién propia.

Con su aportacién de capital, los business angels se convierten en so-
cios de la empresa, si bien su participacion suele ser de cardcter mi-
noritario, con lo que el equipo promotor mantiene el poder de deci-
sién. Muestran un especial interés en financiar la puesta en marcha
de empresas con un alto potencial de crecimiento en sectores que les
son conocidos, de zonas geogréficas cercanas a su residencia, y que
aseguren la rentabilidad de la inversién mediante la obtencién de una
plusvalia a medio plazo.

Figura 2.2:
Caracteristicas de

los Business angels
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Siguiendo el estudio coordinado por la ESBAN (Red Espanola de Bu-
siness angels): “Los business angels en Espafa, una nueva via de finan-
ciacion para la PYME", las caracteristicas principales de los business
angels son:

» Mayoritariamente es un varén, con edad comprendida entre los
35y los 65 anos. Tiene experiencia previa de éxito como empre-
sario o directivo y sus fondos generalmente superan los 400.000
euros (sin incluir las propiedades inmobiliarias). Los que estén
activos realizan por lo menos una inversién al ano, normalmen-
te en empresas de alta tecnologia, manufactura o con barreras
de entrada evidentes, debido a que es donde tienen mayores
expectativas de beneficio y una recuperacion de la inversion mds
atractiva. Los business angels pasivos serfan aquellos que a pe-
sar de haber estudiado algun proyecto, todavia no han realizado
ninguna inversién en capital.

» Se implican en la gestion de la empresa, aunque con diferente
nivel. Los que tienen un elevado grado de implicacion en la ges-
tion de la empresa donde han invertido se denominan business
angels empresariales, pudiendo ser directivos o ejecutivos de
empresa en activo, prejubilados o jubilados. Los que desean tra-
bajar y aportar un valor anadido constante en la empresa donde
han realizado la inversion (directivos o ejecutivos de empresa
que han querido dar un giro a su actividad profesional o que han
pasado por un proceso de prejubilacién) se denominan business
angels trabajadores. Los directivos, ejecutivos o profesionales
que tienen su actividad empresarial o profesional y que sélo
quieren transmitir sus conocimientos a los emprendedores que
se encuentran al inicio de su proyecto empresarial se denomi-
nan los business angels consultores. Por ultimo, Los que no se
implican excesivamente en su gestion, ya que basicamente su
objetivo es obtener una futura rentabilidad sobre el capital apor-
tado, se denominan business angels financieros.

P Invierten su propio dinero. Normalmente las cantidades osci-
lan entre 25.000 € y 250.000 € (o0 menos del 25% de su capital
disponible) y se realizan de manera secuencial, con sucesivas
rondas de financiacion en funcién del cumplimiento de los ob-
jetivos fijados previamente Dichas cantidades son inferiores a
los que aportan normalmente de media las entidades de capital
riesgo en cada operacion. Los que mds dinero suelen aportar de
media son los business angels financieros, seguidos de los em-
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presariales y los trabajadores. Los que menos aportan, pudien-
do llegar a no aportar nada de capital, son los business angels
asesores, ya que su aportacion se basa en la mayoria de los ca-
sos en una transmision de know how y en una red de contactos.

Pueden invertir de forma personal e individual, cuando por el
volumen de inversion del proyecto empresarial no requiere la
entrada de més socios individuales, o bien de forma sindicada,
cuando es una agrupacion de business angels la que invierte de
manera conjunta. En este caso hay un business angels princi-
pal que serfa el que lidera la operacién y aporta més capital. En
otros proyectos en que el nivel de inversion es bastante elevado
solo se produce una sindicacién de business angels cuando se
quieren incrementar los capitales y diversificar el riesgo perso-
nal.

Se invierte normalmente en la etapa inicial de la vida de una em-
presa. Por tanto, pueden financiar tanto a emprendedores con
un nuevo proyecto empresarial (capital semilla o seed capital),
como a empresas en el inicio de su actividad (capital de inicio o
start up capital), aunque en algunas ocasiones también pueden
financiar a empresas que han de afrontar una fase de crecimien-
to (capital expansion).

La rentabilidad que buscan es generalmente inferior a la obteni-
da por las entidades de capital riesgo, ya que también persiguen
motivaciones personales. Sus decisiones de inversiéon pueden
ser por motivaciones econémicas-financieras, es decir obtener
unos beneficios o plusvalias mediante la participacién en pro-
yectos en los que se tenga un amplio conocimiento del negocio,
o por motivaciones sociales y emocionales, como la satisfaccion
profesional, vinculaciéon familiar o reencontrar el potencial de
los inicios de su actividad como profesional. También pueden
buscar el disfrute del espiritu y el dnimo que caracteriza el desa-
rrollo de nuevos proyectos empresariales, transferir sus conoci-
mientos a los nuevos emprendedores o seleccionar un proyecto
empresarial de gran éxito. No obstante, en la mayorfa de las
ocasiones se produce una mezcla de ambas, ya que siempre hay
un cardcter de altruismo. Seguin estudios realizados por ESBAN,
una de cada cinco inversiones ha generado un rendimiento acu-
mulado superior al 50%.
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P Invierten mayoritariamente en zonas préximas a su lugar de re-
sidencia, con la idea de aportar su apoyo en la gestion y su red
de contactos. Normalmente dedican como minimo un dia a la
semana a las empresas en las que invierten.

P La desinversion suelen ser mas lenta que en el caso de los in-
versores de capital riesgo, normalmente a medio plazo, entre 3
y 6 afios.
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2.3. Ultimos estudios sobre la figura del
Business Angel en Esparia

PARA VER LA SITUACION ACTUAL DE LA ACTIVIDAD DE LOS business angels EN
Espana y sus caracteristicas podemos consultar los datos del Informe
Anual del Observatorio Global Entrepreneurship Monitor (GEM) sobre
Actividad Emprendedora en Espafia en 2009, que actualmente es la
fuente de informacién mas completa sobre el fenémeno emprendedor,
o los datos presentados por el Proyecto Escuela Banespyme Orange el
pasado septiembre de 2010.

Con relacién al observatorio GEM, comentar que se lleva a cabo desde
1999, aporta informacion valiosa sobre el ambito y la capacidad em-
prendedora de los pafses que participan y sobre las actividades rela-
cionadas, directa e indirectamente, con la actividad emprendedora.
Andalucia cuenta con un equipo operativo en la Universidad de Cadiz,
financiado por la Consejeria de Innovacion, Ciencia y Empresa de la
Junta de Andalucia y por el Centro de Estudios Andaluces.

Seguin los resultados de la encuesta GEM, los emprendedores nece-
sitan cada vez mas las ayuda de algun inversor informal, o business
angels en sentido amplio, ya que los nuevos proyectos puestos en mar-
cha antes de Julio del 2009 necesitaron una media de capital semilla de
116.584 €, superior en un 35% a la del 2008, si bien dicho incremento
se debe en parte a que durante el 2008 se crearon algunos proyectos
de gran envergadura en tecnologfas de Ultima generacion. Si se utiliza
como dato mds representativo la mediana, el capital medio que ha
invertido un emprendedor para poner en marcha una iniciativa en el
2009 ha sido de 30.000€, caso que es, ademds, el mds frecuente.

Siguiendo con los resultados de la encuesta, los emprendedores estan
poniendo, por término medio, el 67,5% del capital necesario, aunque
mas del 50% del colectivo pone todo el capital, siendo éste el caso més
frecuente debido a la falta de business angels activos. También es intere-
sante sefnalar que el capital medio aportado por aquellos que no ponen
el 100% del capital, se sittua en torno al 35,3% por debajo del 44%
registrado en el 2008 y que un 62% de los emprendedores nacientes
necesita fondos ajenos. Esta cifra se situa unos diez puntos porcentua-
les por encima a la del 2008 y advierte del peso que tiene actualmente
el sistema financiero en la creacién empresarial y la importancia que
va a tener en la superacion de la crisis su accesibilidad, el hallazgo de
nuevas férmulas como los business angels y la propia actitud de los
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emprendedores en la presentacion de proyectos y en sus argumentos
para convencer sobre la viabilidad de sus propuestas.

Siguiendo con la misma encuesta, también se aprecia en el 2009 un
importante descenso (-29,7%) del porcentaje de capital semilla aporta-
do por los emprendedores para la puesta en marcha de las actividades
de un proyecto en fase emprendedora, que en la actualidad lo sitvan
en el 47,1%.

Por otro lado, el capital medio aportado por el emprendedor se situa en
la mitad del necesario, pues la mediana es de 15.000€. La media est4,
de nuevo, muy afectada por casos atipicos que no permiten ver la situa-
cién mds frecuente. Este dato evidencia las necesidades de financiacién
ajena que estdn habiendo en estos momentos, pues en el 2008, aun
en plena recesion, el emprendedor aportaba una mediana de 30.000€.

Seguin los datos presentados por el Proyecto Escuela Banespyme Oran-
ge el pasado septiembre de 2010 para el conjunto de Espanfa, los busi-
ness angels o inversores informales, aumentaron su aportacién a nue-
vos proyectos un 84% en el primer semestre de 2009 ante la falta de
crédito bancario y otras fuentes de financiacién. El capital medio apor-
tado ascendid a 35.160 euros, frente a los 19.045 euros de un afio antes.

Aun asi, la fuente de financiacion ajena a la que recurren fundamental-
mente los emprendedores para completar el capital es la banca, segui-
da de la ayuda publica, y sélo el 3% de la poblacién activa espafola ha
actuado como business angel. Segtin dicho informe, el capital semilla
necesario para la puesta en marcha de una iniciativa empresarial que
estd en fase emprendedora (de 0 a 42 meses) ha roto la racha positiva
de los Ultimos afios y se ha retraido un 25,8%.

Para el portavoz del Proyecto Escuela Banespyme Orange, Ignacio de
la Vega, “las necesidades de financiacién han cambiado a lo largo del
periodo 2005-2009, ya que la crisis ha sido el detonante de una impor-
tante necesidad de financiacion ajena”.

El sector industrial o de transformados fue el que necesité mds aporta-
cién media de capital semilla en las actividades en fase emprendedora
de 2008, mientras que en 2009 ha sido el extractivo, debido a la fuerte
inversién en energias renovables. Las empresas denominadas ‘gace-
las’, de altas expectativas de ventas en el mercado y creacién notable
de empleo en su escala, han necesitado mas capital semilla medio en
20009, al igual que ocurria en el ejercicio precedente.
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La recesion ha frenado el impulso de una actividad emprendedora de
mayor calidad y la crisis ha agudizado la tendencia, si bien con ex-
cepciones, en el marco del sector extractivo, lo que se relaciona con
las inversiones en energias renovables y medio ambiente”. La busque-
da de una mayor calidad, implantacién de la innovacién en todos los
frentes de negocio y persecucion del crecimiento en ventas, empleo e
internacionalizacion, claves que han quedado un poco olvidadas con la
crisis, deben volver a ser fundamentales de cara al 2010, seguin Escuela
Banespyme Orange.

Seguin un estudio elaborado por la red Business angels Network de Cata-
lunya (BANC), las preferencias de sectores donde se puede invertir son
las siguientes: Industrial un 15%, comercio un 7%, servicios un 23%,
electronica un 10%, comunicaciones un 15% e informdtica un 30%.

Por otra parte, segun la encuesta realizada para el 2009 (GEM 2009)
el inversor informal espafol se sittia un hombre, de unos 40 afios de
edad, con estudios superiores y formacion especifica para emprender,
que trabaja a tiempo completo por cuenta ajena, cuya renta tiende a
pertenecer al tercio superior y vive en un hogar de tres personas. Entre
sus planes a corto plazo no esta incluido el de emprender y, ademas,
no percibe buenas oportunidades para ello en los préximos seis meses
en su zona, pero tiene las habilidades y conocimientos necesarios para
poner en marcha un negocio y el miedo al fracaso no es un obstéaculo
para que pudiese emprender.

La relacion del inversor informal con el beneficiario de su inversion es
predominantemente de tipo familiar, detectando un incremento en el
ano 2009 en comparacion con el 2008. También se duplica la presen-
cia de inversores desconocidos. Por consiguiente, la crisis y la falta de
financiacion bancaria propician una mayor intervencion de la inversion
informal, en la que algunos ven oportunidades en interesantes de ne-
gocio.

La inversion media que realizan los Business angels espafoles en el
2009 es de unos 34.574 euros, que casi duplica a los 19.000 euros re-
gistrados en el 2008. La desviacion tipica de 79.233 euros ilustra la gran
dispersién que hay en torno a esta medida y lo variable que ha llegado
a ser la inversion informal en el 2009. Sin embargo, atendiendo a la
mediana, mucho més representativa que la media, se advierte que la
inversién se mantiene en 12.000 euros, cantidad ya registrada el afno
2008 y que habia representado una disminucién respecto a las inver-
siones del afio 2007.
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Figura 2.3: Etapas
del proceso de
inversion

2.4. FEtapas del proceso de inversién o capitalizacién

EL PROCESO DE CAPITALIZACION O DE INVERSION ENTRE UN business angels Y
una empresa que busca financiacion se puede dividir en tres etapas:
Estudio, Negociacion e Inversion. En la figura 2.3 se resumen las
principales fases de cada etapa. Para un mayor detalle se recomienda
ver el estudio de la Direccion General de Politica de la Pequefa vy
Mediana Empresa, “Los Business angels, innovando en la cultura de
financiacion de las empresas”).

Etapa 1: ESTUDIO
- Elaboracion del plan de Negocio
- Presentacion a inversores
- Andlisis e identificacion de proyectos por parte del BA

- Primera entrevista

Etapa 2: NEGOCIACION
- Revisidn conjunta del proyecto
- Actualizacién del plan de negocio
-Acuerdo de confidencialidad
- Carta de Intenciones y Due diligence

4

Etapa 3: INVERSION
- Contrato de inversion, pacto de accionistas
- Carta de manifestaciones y garantias
- Aportacion de los fondos
- Seguimiento
- Desinversion

4

Fuente: Elaboracién propia con datos del IEA.

En la primera etapa, o etapa de estudio, el emprendedor que tiene un
proyecto prepara el plan de negocio del mismo. En él incluira entre
otros puntos el plan de empresa, los estados financieros de los ultimos
afnos, siempre que la empresa ya esté funcionando, y los previsionales
para los proximos afios. Posteriormente lo presenta por diferentes ca-
nales con el objeto de buscar potenciales inversores. Por otra parte, el
business angels analiza los diversos proyectos que le llegan hasta que
identifica los que cree que pueden ser interesantes y viables. En este
momento se puede producir la primera entrevista con el emprendedor,
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que servird a las partes para conocerse personalmente y detectar el
grado de sintonia entre ambas.

En el momento en que el business angels esta interesado en un proyecto
empresarial determinado se inicia la segunda etapa, o etapa de nego-
ciacion. Dicha etapa incluye la revision conjunta entre el emprendedor
y el business angels del proyecto y la actualizacion del plan de negocio.
También incluye un acuerdo de confidencialidad, en el que se recoge
el compromiso del inversor privado de hacer un uso confidencial de la
informacion proporcionada por la empresa; y la carta de intenciones,
en la que se expresa las intenciones del inversor en relacién con el pro-
yecto. También suele incluir la cldusula de exclusividad, donde se espe-
cifica que el emprendedor o la empresa no pueden poner en marcha
ningun otro proceso de negociacién con ningun otro business angels.
De igual forma, se especifican los gastos generados por el proceso,
asi como quien los asumird. Finalmente esta etapa también incluye
la debida diligencia o Due Diligence, que es un proceso técnico por el
cual el business angels puede conocer la situacién actual de la empresa
en la que desea invertir, y que determina y cuantifica la veracidad de
los activos y pasivos de la empresa, si ya estd en funcionamiento. Con
la debida diligencia se establece una posicion mds favorable para el
inversor privado, ya que inicialmente el nivel de informacion y conoci-
miento del proyecto es muy asimétrico entre las partes. La finalidad de
la misma se concreta en la determinacion de unas bases objetivas con
el fin de tomar la decisién de invertir, negociar el precio de la compra'y
negociar la cobertura de garantias.

Finalmente, si todo el proceso de negociacion entre el inversor y el
equipo del emprendedor fructifica, se inician la etapa final, o etapa de
inversion. Esta etapa incluye el contrato de inversion, en el que se deter-
mina como se participa en la empresa, las condiciones en que se rea-
lizard la inversién y el plan o calendario de actuaciones que se seguird.
Al mismo tiempo se adjunta normalmente una serie de documentos
como el pacto de accionistas, en el que se define el tipo de control que
debe ejercer el inversor sobre la gestion de la empresay la participacion
del mismo en los érganos de administracion de la empresa y toma de
decisiones, la carta de manifestaciones y garantias, la ejecucion de los
acuerdos y el plan de empresa. El contrato de inversion es una herra-
mienta de gestion para el futuro que, ademas de recoger las condicio-
nes de precio de venta de los titulos, también determina el conjunto de
cldusulas que servirdn de base para relacion futura entre las partes (las
condiciones de entrada, las de cohabitacién y las de salida).
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La aportacion de fondos por parte del business angels, aunque suele
realizarse por via de una ampliacion de capital, también puede hacerse
mediante la concesién de un préstamo participativo y hasta de forma
conjunta con estos dos vehiculos de inversién. Se podra realizar en un
so6lo acto o bien de forma gradual en sucesivas aportaciones. En este
caso, las distintas aportaciones estaran condicionadas al desarrollo co-
rrecto del plan de negocio.

Una vez firmado el contrato y realizada la inversién empieza la fase
mads larga de todo el proceso. Esta fase de seguimiento serd mas o
menos complicada, o simple, en funcion del perfil del propio business
angels (empresario, trabajador, consultor o financiero), del equipo de
emprendedores, de la alineacion de objetivos entre el business angels y
el equipo emprendedor, del grado de implicacién del inversor privado
dentro del proyecto empresarial, de cdémo se van resolviendo los con-
flictos y situaciones clave dentro de la empresa, la forma de la toma de
decisiones, el tipo de informacién que gestionara el inversor privado, y
por su puesto, la rentabilidad de la inversion.

Por ultimo, el proceso terminara en el momento en el que se produzca
la desinversion por parte del inversor. Si la actividad de la empresa se
ha desarrollado segtin lo previsto en el plan de negocio, lo més segu-
ro es que no surjan problemas de ningtn tipo y que todas las partes
queden satisfechas. En cambio, si la actividad o la gestion no se han
realizado tal y como se esperaba, probablemente se perdera una parte
o la totalidad de la inversién efectuada y la empresa tendrd que ser
liquidada.
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LAS REDES DE Business CIHg@/S SON ORGANIZACIONES QUE TIENEN POR OBJETO
acercar a los emprendedores con pequefas y medianas empresas,
nuevas o en fase de crecimiento, y que buscan capital para financiar
sus proyectos empresariales con inversores informales y privados.
Para ello realizan una seleccién de los proyectos a financiar para cada
inversor, ofreciendo y garantizando la informacién de los proyectos a
los inversores, permitiendo mantener el anonimato de ambas partes
hasta el momento del primer contacto, y haciendo posible un marco
formal para la negociacion y los intercambios entre ellos. Este tipo
de redes, originarias de los Estados Unidos, han demostrado con
numerosos ejemplos de éxito su eficacia a la hora de unir inversores
con emprendedores.

Resultan de especial interés para empresas de gran potencial de cre-
cimiento, entre las que se encuentran las nuevas empresas de base
tecnoldgica.

3.1. Caracteristicas de las redes de Business
angels o Redes de Capital Privado

EL CONCEPTO DE REDES SURGE DE LA NECESIDAD DE LOS b(/lS/’HESS ange/s DE
encontrar un canal donde poder evaluar proyectos de inversion, y a su vez,
compartir experiencias y profesionalizar esta actividad. Asi pues, las redes
de business se constituyen como punto de encuentro entre inversores
y emprendedores. Estas proporcionan: agilidad, flexibilidad, ahorro de
recursos e interactividad, promoviendo unas relaciones mas estructuradas
entre inversores potenciales, pero sin sustituir a los mecanismos clésicos
de colaboracion entre los inversores basados en intereses comunes de
inversion, amistad, conocimiento y conflanza mutua.

Las principales funciones que desarrollan las redes de business angels
la podemos resumir en:

P Por una parte, reunir a los business angels y

» Por otra parte, aumentar la eficacia de su proceso de contacto
con proyectos de inversion interesantes. Su eficiencia depen-
derd de la masa critica de inversores activos y latentes y de la
legislacion que las ampare, siendo de vital importancia para su
funcionamiento operativo que exista un flujo importante de pro-
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yectos presentados a los inversores, también conocido como
deal flow. El procedimiento de funcionamiento se ha represen-
tado en la figura 3.7.

Figura 3.1:
Esquema del » .
funci iento d Captacion de nuevos Identificacién de
uncionamiento ae proyectos Business Angels
una red
-<a= y y
__ Evaluacién de necesidades Determinacion de objetivos
y validacion del plan de empresa y nivel de financiacion
REDES DE
BUSINESS ANGELS
)
¥ Y
Confrontacion de oferta Envio de boletin
y demanda personal
| Organizacién (je Foros |

l de inversion l
y

PROCESO DE INVERSION

Fuente: ESBAN y elaboracién propia

En primer lugar la red identifica los inversores potenciales que tengan
la capacidad y la expectativa de invertir en proyectos empresariales con
un nivel de riesgo elevado tanto en patronales, cdmaras de comercio,
consultorias u otros circulos econémicos. De forma paralela incor-
poran a la red proyectos empresariales, tanto de empresas de nueva
creacion como de empresas que quieren poner en funcionamiento un
plan de crecimiento y que captan proyectos en universidades, escuelas
de negocios, viveros de empresas, parques empresariales, entre otros
lugares. Dichos proyectos son previamente analizados y validados,
descartando aquéllos que no sean susceptibles de recibir financiacién.

A medida que se van incorporando inversores y emprendedores a la
red se inicia un proceso de relacién, tanto personal como a distancia,
que al cabo de unos meses y en condiciones dptimas puede concluir
con una la realizacion del negocio, es decir, la inversion del business
angels en el proyecto de un emprendedor.

Aparte de su funcién principal, las redes también prestan otros ser-
vicios de valor anadido como las reuniones de inversores y la reali-
zacion de boletines informativos, a través del cual todos los business
angels adscritos a la red reciben periédicamente un boletin electrénico
o impreso en el que se les informa de las actualizaciones de los nue-
vos proyectos introducidos en la red. También crean bases de datos de
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proyectos, facilitan el enlace o matching online, organizan workshops
y presentaciones de proyectos previamente seleccionados, y organiza-
cion de foros de inversores y ferias. A través de estas actividades hacen
posible un primer contacto entre inversores y emprendedores, aunque
solamente sea en el dmbito de la presentacién publica del plan de ne-
gocio, pero que posteriormente se articulardn en reuniones privadas.
Finalmente, también ofrecen formacién a emprendedores e inversores,
la valoracion financiera de los proyectos y el acompafnamiento a las
partes en el proceso de negociacion.
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Figura 3.2:
Evolucién del
numero de redes

de business angels

3.2. Las redes de Business angels en Esparia

EN ESPANA HAY 3 TIPOS DE REDES. LAS NACIONALES, QUE SON LA RED
Espanola de Business angels (ESBAN) y la Asociacion Espafiola de
Business Angels (AEBAN), representan los intereses de las redes en
Espana, y persiguen promover el concepto de business angels, conseguir
el crecimiento y desarrollo empresarial del sector, induciry promover la
competitividad en las PYMES y colaborar con la Administracion publica
para el desarrollo de un marco juridico para este tipo de inversién. Las
regionales y locales prestan sus servicios en la zona de influencia. Las
sectoriales o tematicas buscan el desarrollo de un sector en concreto,
como Business angels Network Madri+d, que esta especializada en
empresas de base tecnoldgica. También pueden existir redes de tipo
virtual, sin una ubicacién geografica y que se apoyan en Internet para el
desarrollo de sus actividades.

Las redes pueden ser creadas por entidades publicas (estatales, regio-
nales o locales), asociaciones empresariales, escuelas de negocios o
agrupaciones de business angels individuales. Atendiendo a su forma
juridica, las redes pueden adoptar varias férmulas para constituirse de
forma legal. Muchas de ellas, ya sean entidades publicas o privadas,
se constituyen bajo la forma juridica de entidad sin @nimo de lucro,
dados sus fines sociales, mientras que otras se constituyen bajo la for-
ma juridica de sociedad mercantil cuyo objetivo principal es el lucro
econdomico.

La evolucién de las redes de business angels en Espafa ha sido progre-
siva desde 1990, tal como se aprecia en la figura 3.2, en funcion de los
datos ofrecidos por la ESBAN.
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B0 oo
25 20 2t
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fuente: ESBAN y elaboracién propia.
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En la actualidad son més de cincuenta redes, su crecimiento es elevado
y la creacion de las mismas se hace muy continuado en el tiempo. En
general, comienzan siendo reducidas en extension geografica, nimero
de participantes y recursos gestionados, lo que les da un mayor control
sobre los proyectos. Posteriormente, van extendiéndose a medida que
crece el numero de proyectos y la cultura financiera va consolidéndose
en dicha zona. Las redes incrementan su eficacia cuando se comunican
entre ellas, intercambian informacién y buenas prdcticas, tanto dentro
del mismo pais como entre paises. El uso comun de Internet, por ejem-
plo, ha facilitado ultimamente esos intercambios.

Un répido andlisis de los datos sobre la evolucién nos indica que es-
tamos ante un mercado de inversion en fase de crecimiento y con una
alta capacidad de expansion. Por otra parte, el niimero de inversores
privados inscritos a alguna red estd aumentado considerablemente en
los ultimos tres afos, especialmente por la gran cantidad de nuevas
redes que se estdn creando. A su vez, la Direccion General de Politica
de la Pequena y Mediana Empresa esta apoyando la consolidacién de
la Red Nacional de Business angels, asi como el desarrollo de las redes
locales con el fin de favorecer la creaciéon de un mercado maduro de in-
versores informales. También participa en el patronato de la Fundacion
ESBAN, desarrolla estudios sobre la situacion del sector, participa en el
andlisis de estrategias a nivel europeo y propuestas legales y fiscales
de fomento.

Seguidamente, identificaremos la mayoria de las redes que operan ac-
tualmente en Espana, agrupadas por comunidades, junto con sus pa-
ginas Webs y donde los emprendedores pueden encontrar inversores
dispuestos a ayudarles en la financiacion de sus proyectos.

a) Redes de Redes

- Red Espaiiola de Business angels, ESBAN.

La Red Espanola de Business angels agrupa todas aquellas redes pu-
blicas y privadas, de dmbito regional o local, asi como todas aquellas
entidades con fines coincidentes a la fundacion y que quieran participar

en las actividades que proponen.

Actta bajo la forma juridica de fundacion sin animo de lucro y con el
objetivo de:
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» Difundir el concepto de business angels como recurso de
financiacion adaptado a las necesidades de los emprende-
dores.

» Desarrollar el gran potencial latente que pueden aportar los
business angels al conjunto de nuestro pafs.

» Promover la inversidn por parte de los business angels con el
fin de favorecer la creacion y el desarrollo de las empresas.

» Agrupar todas aquellas redes de business angels que operan
en el pafs.

Su web es www.esban.com
- Asociacion Espariola de Business angels Networks, AEBAN
Esta Asociacion nace con el objeto de potenciar la figura del Business
Angel en Espafia, mejorar el reconocimiento de su figura, y obtener
mejoras en la fiscalidad de los inversores.
En esta Asociacion recién nacida encontramos como miembros funda-
dores ASBAN, BANC, MADRI+D, BCN Business angels, CEEI-ALCOY,
CV BAN, GOBAN, IE, IESE, ESADE, ADE FINANCIACION, IMPIVA,
KEIRETSU, LA SALLE, REALIZA, UNIBA, ATITLAN, y FIRST TUESDAY.

Su web es www. aeban.org

b) Andalucia
En Andalucia, objeto de este estudio, existen en la actualidad 5 redes.
Su actividad se analizard con més detalle en el préximo epigrafe, aun-
que sélo las dos primeras son las més activas. Dichas redes son:
- Malaga Business Angel, Malaga BAN

Su web es www.sopde.es/businessangels

- Red de Business angels de Cédiz.

Su web es www.sopde.es/businessangels
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- M2M Busines Angels Network
Su web es www.m2mmarketplace.com
- Red de Business angels de la Universidad de Almeria, BANUAL
Su web es www.banual.es
- Business angels Granada
Su web es www.businessangelsgranada.com
-Proyecto Star-Up. Red de Business angels creado por la Fundacién
Empleo y Sociedad y la Universidad Pablo de Olavide
¢) Asturias
- Red Asturiana de Business angels, ASBAN

Su Web es www.asban.es

d) Baleares
- Centro Europeo de Empresas e Innovacion Baleares, CEEI

Su Web es www.balearsempren.com

e) Canarias
- Sociedad Canaria de Fomento Econémico, PROEXCA

Su Web es www.proexca.es

f) Cantabria
- Sociedad para el Desarrollo Regional de Cantabria, SODERCAN

Su Web es www.sodercan.com
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g) Castilla y Ledn
-Business angels Castilla y Leén, BANCAL

Su Web es www.bancal.jcyl.es

h) Castilla-La Mancha
- Red Business angels de Castilla La Mancha, GOBAN

Su Web es www.gobanclm.com

g) Cataluna:

- Business angels Network Catalunya BANC
Su Web es www.bancat.com

- Club de Emprendedores, Inversores y Empresarios ESADE
Su Web es www.esade.edu

- Red de Inversores Privados y Family Offices de IESE
Su Web es www.iese.edu

- BCN Business angels Xarxa de inversores privados

Su Web es www.bcnba.com

h) Comunidad Valenciana
- Alicante Emprende
Su Web es www.alicante-ayto.es
- Centro Europeo de Empresas e Innovacion Valencia

Su Web es www.ceei.net
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- Centro Europeo de Empresas e Innovacion Castellén
- Su Web www.ceei-castellon.com

- Centro Europeo de Empresas e Innovacion Alcoy
- Su Web es www.innovaceei.com

- Maban-Creama
- Su Web es www.creama.org/maban

- Realiza Business Angel

- Su Web es www.realiza-ba.com/

i) Extremadura
-Extremadura emprende

- Su Web es www.juntaex.es/

J) Galicia:

- Business angels Network Galicia BANG
- Su Web es www.bang.es

- Red de Inversores Angel para la Innovacién InnoBAN
- Su Web es www.innoban.com

- Alamut Business Network,SL Alamut

. Su Web es www.alamut.es

k) Madrid
- Club de inversores en franquicia

- Su Web es www.tormo-asociados.es
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- Fundaciéon Madrid+d. BAN Madrid+d

Su Web es www.madrimasd.org
- Madrid Emprende

Su Web es www.esmadrid.com
- MADBAN, Madrid Business angels
- Red de Business angels InnoBAN

Su Web es www.businessangelsinnoban.es/

l) Navarra
- Red de Business angels de Navarra

Su Web es www.camaranavarra.com
- Navarra Business angels

Su Web es www.navarraban.com

m) Pafis Vasco
- Business angels Network Euskadi
Su Web www.baneuskadi.es
- Investing in Entrepreneurship & Innovation
- BANEUSKADI ENTRINNOVA

Su Web www.entrinnova.com

n) La Rioja

- Business angels- Network Company Rioja
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A nivel europeo, la evolucién del nimero de redes ha sido atin mas
importante. De las 66 de 1999 se ha pasado a las 301 del afio 2008. A
finales de 2007 existian ya mds de 16.400 business angels, de los que
3.506 eran los inversores inscritos en el ultimo ano. En dicho ano se
recibieron 22.734 proyectos, de los que mds del 25% fueron presen-
tados a inversores al ser considerados viables. De los mds de 5.400
que fueron presentados, se aceptaron mds de 1.100, siendo la cantidad
invertida superior a los 184 millones de euros y el promedio por opera-
cion de 165.800 euros. La evolucion de dichas cifras a nivel europeo de
2004 a 2007 se recoge en la tabla 3.1.

2004 2005 2006 2007

Niimero de business angels 1277 8227 10331 16.487
Inversores inscritos en el iiltimo afio 1942 3.506
Proyectos recibidos 13.189  22.734
Proyectos presentados a inversores 9.471 6.066 4404 5492
Niimero de operaciones realizadas 580 653 843 1M
Cantidad invertida (millones de euros) 130,71 149,47 184,20
Promedio por operacidn (miles de euros) 200,17 117,31 165,80

Fuente: ESBAN y elaboracién propia.

Tabla 3.1: Volumen
Europeo de redes
de business angels
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3.3. Financiacion de las redes de Business angels

LA FINANCIACION DE LAS REDES DE BUSINESS ANGELS PUEDE SER MUY
variada, desde aportaciones de entidades publicas, cuotas de los
miembros, ingresos por cursos de formacion, sponsors, etc, aunque
mas de la mitad de las redes de business angels en Europa y en Estados
Unidos recibe una parte de su financiacién de un érgano publico, ya
sea local, regional o estatal.

El apoyo publico a nivel europeo se ha canalizado hasta ahora por el
Fondo Europeo de Inversiones. En Espafna se ha aprobado reciente-
mente un programa de Impulso a las Redes de Business angels con la
finalidad de contribuir al fortalecimiento y profesionalizacion de aque-
llas organizaciones que desarrollan servicios de intermediacién entre
empresas emprendedoras y potenciales inversores (business angels) de
manera que con un desarrollo mas amplio y profesionalizado de los
servicios que prestan se favorezca un mejor acceso de las pequefias
y medianas empresas a una modalidad novedosa de financiacion en
Espana como es la que protagonizan “business angels”.

Las bases reguladores de esas ayudas directas fueron publicadas en el
BOE con fecha 7 de abril, Orden ITC/860/2010, de 29 de marzo.

Las ayudas que facilita el MITYC se materializardan en forma de sub-
venciones y podrdn ser solicitantes y beneficiarios de las mismas las
entidades publicas y privadas, con personalidad juridica propia, con o
sin fin de lucro cuyo objeto social sea la realizacion de las actividades
especificas de una red de “business angels”. En definitiva, estan abiertas
a aquellas entidades que tengan personalidad juridica propia, publica o
privada, demuestren un potencial cierto para atraer inversores, tengan
capacidad para evaluar y promover la inversién en proyectos de inno-
vacién de PYMES emprendedoras y sean capaces de cooperar con los
diferentes agentes que acttian en el &mbito de la creacion de empresas
y lainnovacion (agencias de desarrollo, parques y centros tecnoldgicos,
etc.).

Las actividades a subvencionar se referiran a las relacionadas con el
funcionamiento de las redes de “business angels” entendiendo por tal
las actividades de prestacion de los servicios de informacién, difusion,
intermediacion, andlisis de proyectos y aquellos otros que resulten pre-
cisos para favorecer la aportacion de recursos financieros a proyectos
empresariales innovadores. Para el desarrollo de estas actividades se
subvencionard hasta un 40% de los gastos considerados subvenciona-
bles con un maximo de 30.000 €.
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Los gastos subvencionables podran aplicarse a:

»

»

»

»

»

»

Gastos de personal técnico directamente involucrado en el
desarrollo de la actuacion.

Castos de asesoria o consultoria externa para la realizacion
de las actuaciones para las que solicita ayuda.

Castos de organizacion de jornadas, foros y encuentros.
Castos de difusion, marketing y promocion de la figura de
los «business angels» como modalidad de financiacién para

las empresas.-

Gastos derivados de estudios de viabilidad y rentabilidad de
proyectos de inversion.

Parte de los gastos de personal administrativo y gastos co-
rrientes.
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3.4. Las redes de Business angels en Andalucia

EN ANDALUCI’A, EL PAPEL DE LAS REDES DE BUSINESS ANGEL ES RECIENTE.
Solo la Red de Business Angel de Mélaga es la mds antigua y la que
mas actividad tiene. En segundo lugar en importancia en la de Cédiz.
Las otras redes existentes en Sevilla, Almeria y Granada son de reciente
creacion. Seguidamente analizaremos con mds detalle su evolucion.

a) Mdlaga Business angels

Malaga Business angels es una iniciativa promovida por la Sociedad de
Planificacion y Desarrollo, SOPDE SA 'y co-financiada por la Consejeria
de Innovacién Ciencia y Empresa de la Junta de Andalucia, a través de
la Agencia de Innovacion y cuyo objetivo es facilitar la financiacion de
proyectos empresariales en la provincia de Mélaga poniendo en con-
tacto a los promotores de los mismos con potenciales inversores.

Los acuerdos de financiacion se adoptan a través de un proceso nego-
ciador entre el inversor y emprendedor y normalmente se materializan
a través de participaciones temporales de los inversores en el capital
de las empresas.

Adicionalmente a SOPDE vy la Consejeria de Innovacion Ciencia 'y Em-
presa hay un importante nimero de entidades publicas y privadas que
estan comprometidas con el presente proyecto. Entre ellas:

» Agencia de Innovacion y Desarrollo de Andalucia.

» Centro Andaluz de Emprendedores.

» BIC Euronova.

» Asociacién de Jévenes Empresarios de Mélaga.

» Cémara de Comercio, Industria y Navegacion de Mélaga.

» Instituto Municipal de Formacién y Empleo.

» Promélaga.

» Universidad de Malaga.

»  Centro Europeo de Informacion Empresarial, Euroventanilla.

» Grupo de Desarrollo Rural de la Axarquia.

» Grupo de Desarrollo Rural Valle del Guadalhorce.

» Asociacién para el Desarrollo Rural de la Comarca Nororien-
tal de Malaga.

» Centro de Desarrollo Rural de la Serrania de Ronda.

» UTEDLTs de la provincia de Malaga.



Capitulo 3 Las redes de inversién privada o redes de business angels en Andalucia

53

El inicio de su actividad fue en el ano 2005, cuando se produjo la pri-
mera presentacion de proyectos empresariales a inversores en la sede
de la Camara de Comercio de Mélaga. A dia de hoy 53 proyectos em-
presariales y 78 inversores estdn inscritos en la red, que tiene un po-
tencial inversor de 60 millones de euros. Hasta ahora se han firmado
nueve acuerdos de financiacion. Entre las empresas que han conse-
guido financiacion para despegar o crecer gracias a dicha red figuran
Decasat, Mobile Software Entertainment, Genosa, Solecosur y Biotech
Solutions.

b) Red de Business angels de Cddiz.

La Red de Business angels de Cadiz fue creada en El Puerto de Santa
Maria en el ano 2009 bajo iniciativa del Centro Europeo de Empresas e
Innovacion Bahia Cadiz (CEEI Bahia Cédiz) con el objetivo facilitar a los
emprendedores y empresas con proyectos empresariales el acceso a la
financiacion privada a través de inversores.

CEEI Bahia de Cadiz es una fundacion sin énimo de lucro que tiene
funcién de interés publico y estéd constituida y apoyada por los princi-
pales agentes econémicos del entorno de la Bahfa de Cédiz. Con esta
iniciativa CEEI Bahfa de Cadiz sigue los pasos iniciados en los ultimos
dos afios por otros CEEIs como los de Alcoy, Castellén, Elche, Valencia,
Baleares, Albacete, Ciudad Real, Talavera de la Reina-Toledo, Principa-
do de Asturias, que en solitario o arupados con otros CEEls o con otras
entidades han promovido las red de inversores angel: Red de Business
angels CEEI Alcoy, Red de Business angels CEE| Castellén, Red de Bu-
siness angels CEE| Elche, Red de Business angels CEEI Valencia, Red de
Business angels CEEI Baleares, GOBAN y ASBAN.

La red cuenta en la actualidad con 16 inversores aunque recientemente
sus responsables han contratado a una persona que tratard de buscar
nuevos socios dispuestos a estudiar y apoyar econémicamente pro-
puestas empresariales, algunos de ellos de fuera de la provincia de
Cédiz. Desde sus inicios han propiciado 3 foros de inversores, siendo
el ultimo el pasado 2 de Diciembre de 2010. Hasta la fecha se han
presentado 31 proyectos de los que un 10% han conseguido los socios
financieros que requerian. En la pasada convocatoria se presentaron
ocho proyectos cuyos promotores han recibido previamente formacion
por parte de la escuela de negocios IESE de Barcelona y asesoramiento
por los técnicos de la fundacién CEEl Bahia de Cadiz.

E S C U E L
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- Red de Business angels de la Universidad de Almeria, BANUAL

BANUAL es una Red de Business angels promovida por la Universidad
de Almeria a finales de 2010 cuyo objetivo es impulsar la creacién vy el
desarrollo de nuevas empresas, preferentemente en el seno de la Co-
munidad Universitaria, estableciendo una plataforma de contacto entre
inversores que dispongan de capital y/o experiencia y emprendedores
o empresas de reciente creacion que necesiten financiacién para llevar
cabo sus proyectos empresariales.

Ademds otro objetivo fundamental es difundir informacién sobre la fi-
gura del Business Angel como otro tipo de financiacion empresarial.

- M2M Business Angels Network

M2M Business angels Network es una red creada por M2M Marketpla-
ce, que es una Empresa de Base Tecnoldgica (EBT) que presta servicios
avanzados de Inteligencia Econémica para una dptima gestién estra-
tégica de los activos intangibles y la maximizacién del valor econémi-
co de sus empresas clientes. Para ello, M2M Marketplace distribuye
un servicio software (Software as a Service, SaaS) a nuestros usuarios
a través de Internet, librdandoles del servicio de mantenimiento, de la
operativa diaria y del soporte del software (http://www.m2mmarketpla-
ce.com).

Las principales empresas que participan en el foro de esta red son:
Genera Mobile, Bravo Game, NewBiotechnics (NBT), Neuron BPh,
Ingeniatrics, Neocodec, ResBioagro, Ingredients Biotech, Cronofarma,
Dinamic Area, Grupo lritec, Frialia, Besol, Adevice, Andalucell, Emac-
mas, 3Deologic, Mowento, Depumed, Vision Sistemas de Localizacion

- Business angels Granada

Business angels Granada, segun la informacion disponible el la Web
www.businessangelsgranada.com es una red con sede en Granda, aun-
que no disponemos de mas informacién a la fecha de este estudio.

- Business Angels Club.

Es una red de reciente creacién, presentada y creada por la Fundacion

Empleo y Sociedad y la Universidad Pablo de Olavide en mayo de 2011.
Comenzara a desarrollar su actividad en septiembre de 2011.
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4.1. Introduccién

EL CONOCIMIENTO DEL TEJIDO EMPRESARIAL, DE SU COMPORTAMIENTO, SU
evolucién y sus caracteristicas propias es una de las primeras premisas
para la articulacion de cualquier politica de impulso del mismo, eje
ineludible de una politica coherente que proponga el desarrollo
econémico y social de cualquier territorio, dentro de este marco
podemos situar la actuacion de los business angels.

La importancia de la empresa como fuente de desarrollo econémico
se intensifica en un contexto como el actual, marcado por el deterioro
de la coyuntura econdémica. La incidencia de factores externos, como
es el entorno macroeconémico, y la cafda de la actividad generalizada
en el sistema productivo aunque con mas incidencia en sectores espe-
cificos, debe servir de acicate para impulsar mejoras estratégicas en la
gestion empresarial que conduzcan a retomar la senda del crecimiento
econdémico. En este sentido el papel de los business angels puede ser
fundamental incentivando y motivando la inversién en sectores que
pueden impulsar el crecimiento econdmico de nuestra region favore-
ciendo el cambio de la estructura del tejido empresarial, invirtiendo
cada vez mds en tecnologia e innovacion y desarrollo, aspectos éstos
que contribuyen en gran medida al crecimiento y mejora de una deter-
minada zona geografica.

Por todo ello, comenzaremos haciendo una introduccién sobre las ca-
racteristicas principales del tejido empresarial andaluz, las empresas
que existen estructuradas por sector y tamafio, las empresas que se
han creado y han desaparecido en los ultimos afios, la inversion en
tecnologia de nuestra comunidad, entre otros aspectos relevantes para
el desarrollo y crecimiento de Andalucia. Asi, para desarrollar este ca-
pitulo utilizaremos la informacion de la Central de Balances de Andalu-
cia, el Instituto de Estadisticas Andaluza y la base de datos Sistema de
Anélisis de Balances Ibéricos (SABI). En segundo lugar, identificaremos
las empresas que pueden ser inversiones potenciales para los business
angels, Seguidamente, desarrollaremos un andlisis de la estructura eco-
némica de las empresas seleccionadas. En cuarto lugar, estudiaremos
la estructura financiera de las mismas. Posteriormente, veremos las
cuentas de resultados y valoraremos las empresas de la muestra por
cédigo de actividad. Finalmente, comentaremos algunas de las ope-
raciones de business angels hechas en Andalucia en los ultimos anos.

En la figura 4.7 comprobamos como Andalucia junto con Catalufia y
Madrid se encuentra entre las tres comunidades con mayor nimero
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Figura 4.1:
Nudmero de
empresas por
Comunidad

(2004-2009)

de empresas. Hasta 2008 el numero de empresas crece en todas las
comunidades a excepcién de Ceuta y Melilla y en 2009 como conse-
cuencia de la crisis todas las comunidades disminuye su nimero de
empresas.

En los dltimos 14 afos, Andalucia junto con Cataluia y Madrid han
sido las comunidades auténomas con mayor actividad empresarial, en
cuanto a numero de empresas activas se refiere. Estas tres regiones
concentran casi la mitad de las empresas espafolas, aunque Cataluna
ha ido perdiendo participacién a favor de Madrid y Andalucia. Esta ul-
tima comunidad, en concreto, aglutina actualmente el 15,2% del total
de las empresas espafolas, habiendo aumentado su participacion en
1 punto en relacién con 1996, incremento que, en términos absolutos,
equivale a 169.690 empresas.
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Fuente: Instituto de Estadistica de Andalucia.

Sin embargo, si analizamos las empresas creadas en Andalucia obser-
vamos como la creacion de empresas comienza a sufrir tasas negativas
a partir de 2007 (figura 4.2), o sea, a partir de 2007 comienza a dismi-
nuir el ritmo de creacién de empresas. Sin embargo, en Andalucia el
numero de empresas existentes empieza a caer a partir del 2009. La
tasa de crecimiento medio anual entre 1987 y 2009 es de un 4,37%.
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Figura 4.2:
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Fuente: Instituto de Estadistica de Andalucia.
En la figura 4.3 observamos la creacion de empresas por provincias y
podemos comprobar que las provincias con mayor creacion de empre-
sas en orden de importancia son Mdlaga y Sevilla, respectivamente.
Por otro lado, Huelva y Jaén son las provincias con menos empresas
creadas.
Figura 4.3:
01000 M- - - Empresas creadas
5000 por provincias.
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000
0
2004 2005 2006 2007 2008 2009
M Almeria M Cadiz MM Cordoba M Granada Ml Huelva I Jaén M Malaga Sevilla
Fuente: Instituto de Estadistica de Andalucia.
Si analizamos la disolucion de empresas en Andalucia por provincias,
durante el periodo 2003-2009 observamos como al igual que en la crea-
cién de empresas Mélaga y Sevilla son las provincias con mds socieda-
des disueltas. Sin embargo, llama la atencién que todas las provincias
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durante 2009 aumentan el nimero de empresas disueltas a excepcion
de Cérdoba y Cadiz que tienen una menor tasa de mortalidad que en
el 2008 (figura 4.4).

Figura 4.4:
Empresas disueltas 1200 -
por provincias

1.000

800
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200

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
M Almeria M Cidiz MM Cordoba M Granada [ Huelva [ Jaén M Malaga Sevilla

Fuente: Instituto de Estadistica de Andalucia.

Por otro lado, viendo la distribucién de empresas por su forma juri-
dica comprobamos que la mayor parte, més del 90% de la actividad
empresarial, estd entre personas fisicas, auténomos y sociedades de
responsabilidad limitada; empresas que en su gran mayorfa son mi-
croempresas con menos de 10 empleados (figura 4.5).

Figura 4.5:
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Fuente: Instituto de Estadistica de Andalucia.
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Los sectores de actividad nos muestran cémo se distribuye la actividad
empresarial de Andalucia y el resto de comunidades'. En las cuatro
comunidades con mayor numero de empresas, la actividad que més
empresas aglutina es la construccion, en importancia donde més peso
tiene la construccion es en Andalucia con un 19,5% del total de las em-
presas, seguida de Valencia con un 17,6%, Cataluna un 16,5% y Madrid
alcanza el 11,6%.
En Andalucia después de la construccion los sectores que le siguen por
orden de importancia son: comercio al por mayor e intermediarios del Tabla 4.1:
comercio, excepto de vehiculos de motor y motocicletas, comercio al Empres'a; por
por menor, excepto de vehiculos de motor y motocicletas, actividades sectores de
inmobiliarias, actividades de construccidn especializada. Sectores to- actividad (NACE
dos ellos también muy relacionados con la construccion. Rev.2)
Andalucia  Cataluiia  Valencia Madrid ERest~o
spaiia
o1 Agricultura, ganaderia, caza y actividades de 5.264 3.069 1.827 2.253 10.762
los servicios relacionados con las mismas
02 Silvicultura y explotacion forestal 208 194 51 146 933
03 Pescay acuicultura 343 228 204 69 1.450
o5 Extraccion de antracita, hulla y lignito 16 21 6 46 134
06 Extraccion de crudo de petroleo y gas natural 10 4 0 40 57
o7 Extraccion de minerales metilicos 26 12 12 24 79
08 Otras industrias extractivas 550 315 379 257 1.709
09 Actividades de apoyo a las industrias 15 10 9 32 34
extractivas
10 Industria de la alimentacién 3.020 2.409 1.519 1.059 7.931
11 Fabricacion de bebidas 306 525 177 179 2.343
12 Industria del tabaco 1 6 5 9 21
13 Industria textil 324 2.455 1.692 324 1.003
14 Confeccion de prendas de vestir 694 1.887 716 829 2.320
15 Industria del cuero y del calzado 281 259 3.675 151 1.261
16 Industria de la madera y del corcho, excepto 979 1.300 1.372 552 4.011
muebles; cesteria y esparteria
17  Industria del papel 138 620 361 307 548

1 Estatablala hemos obtenido utilizando la base de datos SABI en funcién del cédigo NACE Rev.2. En esta base de

datos no se incluyen las personas fisicas, auténomos, entre otros.
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Andalucia

18 Artes graficas y reproduccion de soportes 977
grabados

19 Coquerias y refino de petréleo 5

20 Industria quimica 510

21 Fabricacion de productos farmacéuticos 24

22 Fabricacion de productos de caucho y 418
plésticos

23 Fabricacion de otros productos minerales no 1.578
metalicos

24 Metalurgia; fabricacion de productos de 246
hierro, acero y ferroaleaciones

25  Fabricacion de productos metalicos, excepto 2.986
maquinaria y equipo

26 Fabricacion de productos informaticos, 166
electrénicos y dpticos

27 Fabricacion de material y equipo eléctrico 170

28  Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.o.p. 551

29 Fabricacion de vehiculos de motor, remolques 177
y semirremolques

30 Fabricacion de otro material de transporte 109

31 Fabricacién de muebles 1.791

32  Otras Industrias manufactureras 561

33 Reparacion e instalacion de maquinaria y 671
equipo

35 Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y 1.273
aire acondicionado

36 Captacion, depuracion y distribucion de agua 137

37 Recogiday tratamiento de aguas residuales 18

38 Recogida, tratamiento y eliminacion de 185
residuos; valorizacion

39 Actividades de descontaminacion y otros 27
servicios de gestion de residuos

41 Construccion de edificios 32.157

42 Ingenieria civil 412

43 Actividades de construccion especializada 11.078

Cataluiia

2.567

1.259
247
1.631

1.182

540

6.004

663

1.026
2.384
538

139
1.212
850
1.162

1.138

182
29
328

4

41.927
352
16.098

Valencia

1.254

15
695
22
1.094

1.799

295

3.042

216

397
931
178

64
1.910
788
713

974

168
16
198

29

25.838
221
10.676

Madrid

2.692

16
499
162
562

618

333

2.727

525

416
753
177

98
882
504
579

2.559

85
1
194

38

24.730
380
12.463

Resto
Espaiia

3.124

32
1.427
107
1.714

3.762

1.238

11.800

571

953
2.934
930

431
3.898
994
2.363

5.574

459
59
618

82

76.495
1.159
34.458
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Andalucia  Cataluiia  Valencia Madrid Rest~o
Espaiia

45 Ventay reparacion de vehiculos de motor y 5.501 6.018 4.439 4.803 15.418
motocicletas

46  Comercio al por mayor e intermediarios del 16.704 28.505 17.788 19.906 47.560
comercio, excepto de vehiculos de motor y
motocicletas

47 Comercio al por menor, excepto de vehiculos 16.134 18.303 12.213 16.220 43.856
de motor y motocicletas

49 Transporte terrestre y por tuberia 4.378 4.660 3.026 3.013 12.858

50 Transporte maritimo y por vias navegables 127 151 114 199 572
interiores

51 Transporte aéreo 32 63 42 95 152

52 Almacenamiento y actividades anexas al 1.097 2.336 1.223 1.781 3.720
transporte

53 Actividades postales y de correos 145 280 116 333 347

55  Servicios de alojamiento 2.237 2.694 1.260 1.406 7.842

56 Servicios de comidas y bebidas 6.827 8.890 6.243 8.192 18.503

58 Edicion 440 1.440 353 1.826 1.305

59 Actividades cinematograficas, de video y de 392 1.109 348 1.769 1.054
programas de television, grabacion de sonido
y edicion musical

60 Actividades de programacion y emision de 226 269 154 406 639
radio y television

61 Telecomunicaciones 390 533 274 1.166 996

62 Programacion, consultoria y otras actividades 1.146 3.590 1.126 5.189 3.694
relacionadas con la informatica

63 Servicio de informacion 145 374 169 596 471

64 Servicios financieros, excepto seguros y 532 2.997 631 5.119 2.606
fondos de pensiones

65 Seguros, reaseguros y fondos de pensiones, 220 323 174 594 664
excepto Seguridad Social obligatoria

66 Actividades auxiliares a los servicios 1.191 2.402 1.147 3.196 4.282
financieros y a los seguros

68 Actividades inmobiliarias 13.349 29.014 11.105 22.631 28.920

69 Actividades juridicas y de contabilidad 3171 6.014 3.470 6.890 9.513

70 Actividades de las sedes centrales; actividades 2.658 6.047 1.954 8.773 7.290
de consultoria de gestion empresarial
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Andalucia

71 Servicios técnicos de arquitectura e 2.548
ingenieria; ensayos y andlisis técnicos

72 Investigacion y desarrollo 182

73 Publicidad y estudios de mercado 1.330

74 Otras actividades profesionales, cientificas y 1.664
técnicas

75 Actividades veterinarias 122

77 Actividades de alquiler 1.421

78  Actividades relacionadas con el empleo 159

79 Actividades de agencias de viajes, operadores 1.044
turisticos, servicios de reservas y actividades
relacionadas con los mismos

80 Actividades de seguridad e investigacion 240

81  Servicios a edificios y actividades de jardineria 1.265

82 Actividades administrativas de oficina y otras 978
actividades auxiliares a las empresas

84 Administracion Publica y defensa; Seguiridad 61
Social obligatoria

85  Educacién 1.743

86 Actividades sanitarias 1.821

87 Asistencia en establecimientos residenciales 264

88 Actividades de servicios sociales sin 149
alojamiento

90 Actividades de creacion, artisticas y 420
espectdculos

91 Actividades de bibliotecas, archivos, museos y 45
otras actividades culturales

92 Actividades de juegos de azar y apuestas 690

93 Actividades deportivas, recreativas y de 1.572
entretenimiento

94 Actividades asociativas 147

o5 Reparacion de ordenadores, efectos 575
personales y articulos de uso doméstico

96  Otros servicios personales 1.684

97 Actividades de los hogares como empleadores 10

de personal doméstico

Cataluiia

4226

301
3.334
3.657

236
1.737
415
1.301

306
1.738
2.243

51

2.234
2.827
589
227

850

69

446
1.848

213
770

2.759
2

Valencia

2.330

142
1.181
1.268

106
1.143
128
630

17
913
830

25

1.245
1.426
179
116

314

30

3N
986

121
500

1.759

Madrid

5.437

372
5.321
4.823

181
1.523
708
1.332

377
1.777
2.950

60

3.013
3.478
356
287

1.212

83

565
1.761

274
763

3.211
10

Resto
Espaiia

8.373

555
3.610
4.685

475
4.178
486
2.364

576
3.027
3.040

152

4.538
5.199
1.073

546

1.317

203

1.060
3.545

436
1.386

5.170
13
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Resto

Andalucia  Cataluiia  Valencia Madrid
Espaiia

98 Actividades de los hogares como productores 0 0 0 0
de bienes y servicios para uso propio

99 Actividades de organizaciones y organismos 17 8 3 12 33
extraterritoriales

165.595 253.242 146.770 212.269

Fuente: SABI, Elaboracién propia.

En resumen, podemos decir que Andalucia junto con Madrid y Catalu-
fia son las comunidades con mayor nimero de empresas, se caracte-
riza porque su tejido empresarial estd dominado por la microempresa
(destacando personas fisicas, auténomos y sociedades de responsabi-
lidad limitada). Las provincias con mayor actividad con diferencia son
Sevillay Malaga. Es en 2007 cuando empieza a notarse los efectos de
la crisis ya que es el primer afio de muchos donde comienza a aumen-
tar lamortalidad de empresas y este hecho se traduce que en 2009 es el
primer ano que Andalucia ha disminuido el nimero total de empresas.
Situacion que se produce con mas retraso que en el resto de comuni-
dades auténomas.
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4.2. Sectores potenciales con operaciones
de Business angels en Andalucia

EN ESTE CONTEXTO DESCRITO ANTERIORMENTE DONDE SE DESARROLLA LA
actividad econdmica en Andalucia, los business angels pueden jugar un
papel fundamental en dos aspectos:

» Favoreciendo el crecimiento econémico de nuestra region, me-
diante la consecucién de inversién.

P Reorientando la inversion hacia otros sectores de actividad ca-
racterizados por la tecnologia, la investigacién y la innovacion,
sectores que vayan creando cimientos sélidos y profundos don-
de comience a construirse un nuevo tejido empresarial que sus-
tente el desarrollo de nuestra comunidad.

No podemos olvidar que los business angels no sélo aportan dinero
sino que aportan su experiencia de gestion, y normalmente su expe-
riencia en el sector, es lo que se conoce como smart money (dinero
inteligente).

Los business angels pueden invertir en cualquier tipo de empresas; sin
embargo, seglin datos de la ESBAN, el 40% de las operaciones ce-
rradas por business angels en Europa en 2010 se han llevado a cabo
en los sectores de tecnologias de informacion y comunicacion (TIC) y
tecnologfas para telefonia movil. Esto tiene su explicacion, ya que los
inversores dngel esperan obtener crecimientos de valor muy rapidos
con poca inversion, esperando vender su participacion en un plazo de
entre 3y 5 afos con una gran plusvalfa, y estos sectores, especialmente
las empresas de Internet, lo facilitan. Segtin un estudio elaborado por
la Red Espafiola de Business angels (ESBAN), las preferencias por secto-
res donde se puede invertir son la industria, el comercio, los servicios,
la electronica, las comunicaciones y la informatica (figura 4.6).
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Informatica ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 30,00%
Comunicaciones 1 %15,00% ‘
Electrénica 1 1 0,00% ‘ ‘
Servicios 1 23,00916
Comercio 1 7,00% ‘ ‘ ‘

Industria 115,00%

T
0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00%

Fuente: ESBAN.

Otras empresas por las que suelen apostar son proyectos innovado-
res en biotecnologia, farmacia, energia o medio ambiente. Aunque un
business angel estd dispuesto a escuchar casi cualquier idea siempre
que se trate de un sector que conozca y una idea con proyeccion inter-
nacional.

En este epigrafe vamos a realizar un anélisis econémico financiero de
los sectores potenciales que pueden ser objeto de inversién para bu-
siness angels en Andalucia. Asi, la identificacion de estos sectores la
hemos hecho en base a las empresas de base tecnolégica andaluzas
ubicadas en RATRI de las que tenemos informacién econdémico finan-
ciera (un total de 55 empresas), empresas cuya actividad se centra en
la investigacion y desarrollo, informética e ingenieria (figura 4.7). Como
podemos comprobar estas empresas coinciden con las preferencias de
los business angels que se muestran en la figura 4.6.

Fuente: SABI, elaboracién propia.

Figura 4.6:
Sectores
preferidos para
invertir

Figura 4.7:
Distribuciéon
empresas RATRI
por cédigo NACE
Rev.2

ANDALUZA D
ECONOMIA



68 Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

Tabla 4.2: Cédigos

NACE Rev.2

empresas RATRI

Codigo NACE Rev.2

2014
2059
2229
2562

4322

5829
6201
6202

6209

7022

7112

7120
721

7219
7220

7410
7420
7490
8299
8559
8690
9312
9319

Descripcion actividad
Fabricacion de otros productos bésicos de quimica organica
Fabricacion de otros productos quimicos.
Fabricacion de otros productos de plastico
Ingenierfa mecanica por cuenta de terceros

Fontanerfa, instalaciones de sistemas de calefaccién y aire
acondicionado

Edicién de otros programas informéticos
Actividades de programacion informatica
Actividades de consultoria informatica

Otros servicios relacionados con las tecnologias de la
informacion y la informatica
Otras actividades de consultoria de gestién empresarial

Servicios técnicos de ingenieria y otras actividades relacionadas
con el asesoramiento técnico

Ensayos y anlisis técnicos
Investigacion y desarrollo experimental en biotecnologfa

Otra investigacién y desarrollo experimental en ciencias
naturales y técnicas

Investigacion y desarrollo experimental en ciencias sociales y
humanidades

Actividades de disefio especializado

Actividades de fotograffa

Otras actividades profesionales, cientificas y técnicas
Otras actividades de apoyo a las empresas

Otra educacion

Otras actividades sanitarias

Actividades de los clubes deportivos

Otras actividades deportivas

Fuente: SABI.

Las empresas objeto de inversién para los angeles inversores suelen
ser empresas jovenes o de nueva creacion. Este hecho queda ratificado
por la muestra utilizada en la que la vida media de la empresa se sitta
en 7,15 afios (fig. 4.8).
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25 | 24

20 |19

3,96 6,74 9,53 12,31 15,09 17,87 20,66 y mayor...

Fuente: SABI, elaboracién propia.

Asi, para determinar las empresas potenciales que podrian ser objeto
de inversion de los business angels tomaremos de la base de datos SABI
las empresas que cumplan las siguientes condiciones:

» Domiciliadas en Andalucia

» Contener los cédigos de la tabla 4.2

» Tener informacién disponible al menos hasta 31 diciembre
de 2009

» Una vida méaxima de 7,15 afios?

» Numero maximo de empleados de 16 en 2009°.

» Utilizamos los datos medios entre los afios 2006 y 2009.

Con estas condiciones encontramos un total de 994 empresas, empre-
sas que podrian ser objetivo prioritario de los business angels. Las provin-
cias con mayor potencial de inversién son Sevilla y Mélaga (Figura 4.9).

B ALMERIA
B cipiz
282 (28%) 125(13%) B corboBA
[ GRANADA
103 (10%) =
80 (8%) I Jnen
252 (25%) 22 (2%) . MALAGA
o SEVILLA

Fuente: SABI, elaboracién propia.

2 Lamediana de la vida de las empresas de RATRI es de 7 afios.

3 Lamediana del nimero de empleados de las empresas de Ratri

Figura 4.8:
Distribucion
empresas RATRI
por vida

Figura 4.9:
Distribucion
empresas por
provincias
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Finalmente, afadimos los balances y cuentas de resultados medios de
las empresas seleccionadas por cddigo de actividad.

C;:::gio ACTIVONO  Inmovilizado Inmovilizado Otro ACTIVO Existenci - Activos ACTIVO
Reyy (CORRIENTE Inmaterial  Material  Inmoviliado CORRIENTE Mistenclas  Deudores \;quidos  TOTAL

2014 1.150,19€ 69577€ 43596 ¢€ 1845€ 222,41€ 1243€ 150,71€ 59,27€ 1.372,59 €
2059 852,63 € 24,62€  81578€ 12,22€ 813,53€ 19705€ 51573€ 100,74€ 1.666,15 €
2229 561,07 € 50,59€  491,89€ 18,59€ 420,59€ 24633€ 152,25€ 22,01€ 981,67 €
2562 128,33 € 130€  110,23€ 16,79€ 16831€ 14793€  1399¢ 6,39€ 296,64¢€
4322 42,78 € 1,83€ 39,88 € 108€ 259,29€ 18860€  62,34€ 835€ 302,07¢€
5829 9.91€ 8,78 € 112¢€ 001€ 76,23€ -€ 0 6291€  13,32€ 86,15 €
6201 69,08 € 36,69 € 22,08 € 10,32€ 107,96€ 3033€ 4777€¢ 29,86€ 177,04 €
6202 36,77 € 21,61€ 12,74 € 242€  83,99€  2865€  3473€ 20,62€ 120,77 €
6209 58,52 € 9,66 € 43,51€ 535€ 125,54€  3443€  5480€ 36,31€ 184,06€
7022 1.118,98 € 400€ 477,05€ 63793€ 304,25€  4139€  7847€ 184,38€ 1.423,23€
2 198,63 € 925€ 114,78 ¢€ 7460€ 28491€ 9979€ 10131€ 83,82€ 483,54€
7120 144,50 € 1618€  11247¢€ 1585€ 102,75€  2564€  4131€ 3580€ 247,25€
721 134,72€ 10444¢€ 23,28 € 699€ 122,15€ 2661€  3420€ 61,34€ 256,87 €
7219 177,54 € 44,89 € 86,68 € 4598€ 288,19€ 7157€  6681€ 149,81€ 465,74€
7220 11,77 € 3,63¢€ 7,54 € 061€ 164,70€ 3742€ 7878€ 48,50€ 176,47 €
7410 54,82 € 1,74€ 3532¢€ 11,76€ 121,92€  3468€  6799€ 19,25€ 176,74 €
7420 183,49 € 10,96€ 152,86 € 1967€ 113,37€ 1580€  47,01€ 50,56€ 296,86 €
7490 938,40€ 107,63€ 26363€ 567,14€ 388,99€  9024€ 20480€ 93,95€ 1.327,40€
8299 1.581,77 € 11,31€ 387,02€ 1.18344€ 136,85€ 1370€ 6028€ 62,87€ 1.718,62 €
8559 88,39 € 22,23 € 40,36 € 2579¢€ 74,52€ 1002€  3048€ 34,02€ 16291€
8690 210,54 € 30,53€ 100,59 € 7943€ 110,83€  2944€  2909€ 52,31€ 321,37€
9312 203,62 € 205€  11141¢€ 9017€ 8821€  4881€  23,15€ 16,26€ 291,83 €

9319 138,35€ 19,33€  103,78€ 1524€ 97,13€  2456€  3981€ 32,76€ 23548¢€

Activo Medio en miles de euros (2006-2009).
Empresas seleccionadas por cédigo de actividad
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Pasivo Medio en miles de euros (2006-2009). Empresas seleccionadas por cédigo de actividad

C::::? paTeiMoNI0 Capital ~ Otros  PASONO Aceedorss Ot PASNO  Deudas Acredores pg::::s oY
Rev.2 NETO Suscrito FP  CORRIENTE  L/P PNC  CORRIENTE Financieras Comerciales Liquidos  PASIVO
2014 720,05€ 822,78€ -102,73€ 512,74€ 512,74€ -€ 139,80€ 8,63 € -€ 131,17€ 1.372,59€
2059 7496 € 10329€ -2833€ 540,36€ 540,36€ -€ 1.050,83€ 9323€ 45878€ 498,82€¢ 1.666,15€
2229 51,82€ 108,79€ -5697€ 410,95€ 410,95¢€ -€  518,89€ 24046¢€ -€ 27843€ 981,66 €
2562 57,99€ 7376€ -1577€ 118,74€ 118,74¢€ -€ 0 119,90€  4638€ -€ 7351€ 296,63 €
4322 61,69€ 7010€ -841¢€ 30,79€ 30,79€ -€ 20959€ 3148¢€ -€ 17811€ 302,08 €
5829 16,54€  301€ 1354¢€ 8,07€ 224€ 184€  6554€ 1357€ S€ 5197€  86,15€
6201 21,00€ 2818€ -7,17¢€ 60,89€ 06084€ 0,05€ 9514€ 31,93€ -€ 6321€ 177,04 €
6202 11,75 € 639€  537€ 36,67€ 3573€ 094€ 72,34€  21,68€ -€ 5066€ 120,77 €
6209 12,53€ 1145€ -1,08¢€ 61,23€ 6100€ 022€ 110,30€ 2639€ -€ 8391€ 184,06 €
7022 423,30€ 36913€ 5417€ 599,85€ 571,53€ 2832€ 400,08€ 6298€ -€ 337,09€ 1.423,23€
mnz2 172,54€ 7636€ 96,18€ 129,25€ 10634€ 2291€ 181,75€ 4288¢€ -€ 13888€ 483,54€
7120 3560€ 3678€ 118€ 13569€ 13456€ 1,13€ 75,96 € 710€ -€ 6886€ 247,24 €
7211 72,39€ 67,73€  465€ 148,74€ 14056€ 818¢€ 35,74 € 7,09 € -€ 2865€ 256,87 €
7219 191,15€ 17558€ 1557€ 136,07€ 12563€ 1044€ 138,51€ 35062¢€ -€ 10290€ 465,73 €
7220 3583€ 1200€ 2382¢€ 56,92€ 5692¢€ =& 83,72€ 3315¢€ -€ 5057€ 176,46 €
7410 9.93€ 662€  331€ 47,49€ 4774€  035€ 119,32€ 23,62¢€ € 9570€ 176,74 €
7420 90,93€ 1676€ 7416€ 89,08€ 8099€ B809€ 116,85€ 9,50 € -€ 10735€ 296,86 €
7490 492,40€ 40694€ B8546€  604,80€ 49745€ 10734€ 230,20€ 7538¢€ 0,33€ 154,50€ 1.327,40€
8299 1.189,47€ 068311€ 50136€ 328,38€ 29508€ 3329€ 200,78€ 8025¢€ -€ 120,53€ 1.718,62€
8559 24,70€ 1243€ 1227¢€ 59,12€ 5282€¢ 630¢€ 79,09€ 2461€ -€ 5448€  162,91¢€
8690 51,51€ 2134€ 30,18€ 172,16€ 16943€ 2,73¢€ 97,70€  26,73¢€ -€ 7097€  321,37¢€
9312 2544€ 2443€  101€  199,00€ 199,00€ - € 67,40€ 2635¢€ -€ 4105€  291,83€
9319 26,79€ 11,78€ 1500¢€ 76,78€ 7287€ 391€ 131,92€ 2487€ -€ 107,04€ 235,49¢€

ANDALUZA D

ECONOMIA



Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

Pasivo Medio en miles de euros (2006-2009). Empresas seleccionadas por cédigo de actividad

codigo
NACE
Rev.2
2014
2059
2229
2562
4322
5829
6201
6202
6209
7022
712

7120
721

7219
7220
7410
7420
7490
8299
8559
8690
9312
9319

==
39,19€
1.584,52€
515,29€
194,78€
285,85€
124,99€
181,86€
155,35€
189,10€
210,18¢€
409,46€
145,21€
132,73€
149,05€
198,25€
189,50€
178,07€
202,71€
228,58¢€
144,79€
189,25€
159,18¢€
185,69€

MATERIALES

3,57€
1.185,37€
389,33€
50,80€
111,51€
15,34€
63,67€
62,59€
109,12€
63,11€
172,18€
15,76€
2,90€
80,93€
39,23€
77,06
29,42¢€
92,22¢€
80,50€
21,31€
40,94€
30,72€
92,52€

PERSONAL

43,15€
66,74€
87,61€
41,53€
53,95€
20,18€
83,24€
58,32€
49,05€
71,22€
85,79€
107,59€
126,51€
58,96€
84,44€
67,69€
59,94€
72,34€
53,84€
52,69€
63,96€
58,35€
40,15€

CF
Explotacion
-25,28€
51,33€
-27,60€
4,24€
-0,54€
12,76€
8,63€
8,49€
8,17€
30,64€
50,64€
-1,41€
3,32¢€
5,89€
22,34€
7,95€
37,22€
2,50€
1,60€
9,42¢€
29,69€
9,52€
5,04€

CAT

46,21€
29,86€
16,27€
2,76€
2,57€
4,35€
5,12€
5,39€
5,08€
34,66€
8,09€
9,54€
13,12€
12,18€
4,27€
5,08€
18,17€
1,12€
12,52€
4,82€
11,45€
6,35€
9,54€

BAIT

-71,49€

21,53€

-43,87€

1,47€
-3, 11€
8,41€
3,42€
3,10€
3,10€
-4,02€
42,55€

-10,95€

-9,80€
-5,30€
18,06€

1,87€
19,05€
-5,22€

-10,92€

5,40€
16,24€
3,17€
-4,50€

Costes

Ingresos

Financieros Financieros

14,45€
38,15€
10,67€
6,80€
3,83€
0,12€
2,67€
0,98€
2,55€
24,60€
4,07€
5,67€
6,61
2,52€
0,79€
2,75€
4,85€
6,17€
15,91€
2,30€
6,58€
6,23€
3,86€

1,00€
3,66€
2,51€
0,50€
0,17€
0,05€
0,69€
0,22€
0,76€
47,96€
2.41€
0,39€
0,19€
3,87€
4,69€
0,18€
2,15€
28,61€
36,48€
2,88€
545€
0,34€
0,14€

Intereses
Netos
13,45€
38,46€
8,16€
6,20€
3,65€
0,07€
1,97€
0,76€
1,79€
-23,36€
1,66€
5,28€
6,42€
-1,35€
-3,90€
2,56€
2,69€
-22,44€
-20,57€
-0,50€
1,12€
5,86€
3,72€

BAT

-84,94€
-8,96€
-52,03€
-4,73€
-6,76€
8,34€
1,45€
2,34€
1,31€
19,34
40,89€
-16,23€
-16,22€
-4,95€
21,96€
-0,69€
16,36€
17,22€
9,65€
5,91€
17,12€
2,71€
-8,21€

Impuestos

€
2,50€
0,43€
0,70€
0,39€
5,80€
12,27€
€

€

€
5,59€
€
4,91€
5,16€
2,90€
1,77€
5,14€
€

€

Resultado
Ejercicio

-84,94€

-8,96€

-52,03€

-4,73€
-6,76€
5,84€
1,101€
1,64€
0,92€
13,54€
28,62€

-16,23€
-16,22€

-4,95€
15,37€
-0,69€
11,45€
12,05€

6,76€

4,13€
11,98€
2,71€
-8,21€
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4.2.1. Andlisis de la Estructura Econdmica de las empresas
potenciales para Operaciones de Business angels en
Andalucia
DENTRO DE LAS EMPRESAS POTENCIALES A LA INVERSION EN business ange/s LA QUE
exigen mayor inversién en activos son las que presentan los cédigos 8299,
2059y 7022 (actividades de apoyo a las empresas, fabricacion de productos
quimicosyactividades de consultaria de gestion empresarial, respectivamente)
con un volumen maximo de 1.718 miles de euros. Por otro lado, la que exigen
menos inversién son 5829, 6202 y 8559 (edicién de programas informaticos,
actividades de consultoria informética y otra educacion, respectivamente)
con un volumen minimo de 86 mil euros como podemos ver en la tabla
4.3. Si aplicamos el peso que tienen las empresas de RATRI en los distintos
codigos de actividad, la inversion media ponderada que tendria que realizar
un business angel para crear una empresa tipo serfa de 535 mil euros.
Codigo NACE ACTIVO ACTIVO PESOENLA = Tabla4.3:
Rev2  NOCORRIENTE ~ CORRIENTE = ACUVOTOTAL yypcrpapatrl  Activo Empresas
Potenciales (miles
2014 1.150,19 € 222,41 € 1.372,59 € 3,70%  de euros)
2059 852,63 € 813,53 € 1.666,15 € 1,85%
2229 561,07 € 420,59 € 981,67 € 1,85%
2562 128,33€ 168,31€ 296,64 € 1,85%
4322 42,78 € 259,29 € 302,07 € 1,85%
5829 9.91¢€ 76,23 € 86,15 € 1,85%
6201 69,08 € 107,96 € 177,04 € 3,70%
6202 36,77 € 83,99 € 120,77 € 1,85%
6209 58,52 € 125,54 € 184,06 € 12,96%
7022 1.118,98 € 304,25 € 142323 € 5,56%
72 198,63 € 28491 € 483,54 € 14,81%
7120 144,50 € 102,75 € 247,25 € 1,85%
721 134,72 € 122,15€ 256,87 € 5,56%
7219 177,54 € 288,19 € 465,74 € 16,67%
7220 1,77 € 164,70 € 176,47 € 3,70%
7410 54,82 € 121,92 € 176,74 € 1,85%
7420 183,49 € 113,37 € 296,86 € 1,85%
7490 938,40 € 388,99 € 1.327,40 € 5,56%

ECONOMIA
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Tabla 4.4:
Estructura
Econdémica largo
plazo Empresas
Potenciales

C6d|i!ge'\,l.h2mc£ NO :(?I;II‘!’I(;NTE C:I::;:‘EII?TE LSLARLILS M;::'? REANRII:G'RI
8209 1581,77 € 13685€  171862€ 1,85%
8550 8839 € 74,52 € 16291€ 3,70%
8690 210,54€ 110,83 € 32137 € 1,85%
o2 203,62 € 88,21€ 291,83 € 1,85%
9319 13835 € 97,13 € 235,48 € 1,85%

MUESTRA® 31408€  22093€  53501€  100,00%

Fuente: SABI, elaboracion propia.

Un andlisis de la estructura econdmica a largo plazo nos muestra que
las empresas que mayor inversion exigen son las que necesitan una
mayor inversidn en activos no corrientes. Enla muestra la inversion en
inmovilizado inmaterial supone un 22,47% sobre activos no corrientes
(tabla 4.4).

También interesa desatacar que las empresas con mayor participacion
en inmovilizado inmaterial con respecto a los activos no corrientes son
5829y 7211 (empresas informéticas e investigacion y desarrollo en bio-
tecnologia) con un 88,60% y 77,53%, respectivamente.

Cédigo

:2&2 ANC/AT  I/ANC  IM/ANC  OIANC Ml:EE:ToREANRII-\":'RI
2014 8380%  6049%  37,90%  160%  370%
2050 S117%  289%  9568%  143%  1.85%
2229 5706%  9,02%  87,67%  331%  1,85%
2562 4326%  102%  8590%  13,09%  1,85%
4322 1476%  427%  9321%  252%  185%
829 151%  8860%  1127%  013%  185%
6201 3902%  5311%  31,96%  1493%  370%
620 3045%  5877%  3465%  658%  1.85%
6200 30,79%  1650%  7436%  914%  12.96%
vos2 7862%  036%  42,63%  57,01%  556%

4 Elcélculo de la muestra es una media ponderada, utilizando como ponderacién el
peso de los distintos cédigos de actividad en la cartera de RATRI (dltima columna).
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Cédigo
PESO EN LA

NACE ANC/AT 1I/ANC IM/ANC  OI/ANC MUESTRA RATRI

Rev.2

12 41,08% 4,66% 57,78% 37,56% 14,81%

7120 58,44% 11,19% 77,83% 10,97% 1,85%

721 52,45% 77,53% 17,28% 5,19% 5,56%

7219 38,12% 25,28% 48,82% 25,90% 16,67%

7220 6,67% 30,85% 64,01% 5,14% 3,70%

7410 31,02% 14,11% 64,43% 21,46% 1,85%

7420 61,81% 5,97% 83,31% 10,72% 1,85%

7490 70,69% 11,47% 28,09% 60,44% 5,56%

8299 92,04% 0,71% 24,47% 74,82% 1,85%

8559 54,26% 25,15% 45,67% 29,18% 3,70%

8690 65,51% 14,50% 47,78% 37,72% 1,85%

9312 69,77% 1,01% 54,71% 44,28% 1,85%

9319 58,75% 13,98% 75,01% 11,01% 1,85%

MUESTRA  46,52% 22,47% 53,35% 24,17% 100,00%
Fuente: SABI, elaboracion propia.
Si hacemos un estudio del circulante o activo corriente de las empresas
potenciales podemos obtener las siguientes conclusiones (tablas 4.5a
y 4.5b):

» Enla muestra de referencia y dentro del activo corriente la parti-
da con mds peso son los deudores.

» El fondo de maniobra de la empresa muestra asciende a 52 mil
euros y un periodo medio financiero o duracién de su ciclo corto
de 4 dias. El periodo medio fisico es de 308 dias, este periodo se
acorta hasta 4 dias gracias a la financiacion espontanea.

» Aquellas empresas con fondo de maniobra negativo y periodo me-
dio alto y fondo de maniobra alto y periodo medio alto son las que
pueden tener problemas de solvencia en su circulante, exigiendo
una mayor inversién en su activo corriente. En estas condiciones
se encuentran las empresas con los cédigos 2014, 2562 y 7490 (fa-
bricacion de productos bésicos de quimica orgénica, ingenierfa me-
canica y otras actividades profesionales, respectivamente).
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P Por otra parte, las que presentan buenos niveles de solvencia
son aquellas que pertenecen a los codigos 7022 y 7420 (otras
actividades de consultoria y actividades fotografia y multimedia,
respectivamente).

E;zl:c:j: : Codigo  Existenc/ Deudores/  Act.Liq./ FM P;ISU(:SE#IRIAA
Economicalrgo NACERev.2  AC AC A (milese) MDST
plazo Empresas 2014 559%  6776%  2665% 8260  3,70%
2059 2002%  6339%  1238% - 23731 1,85%
2229 5857%  3620%  523% - 9830  1,85%
2562 8769%  831%  380% 4842 1,85%
sz 7270  2404%  322% 4970  1,85%
5820 000%  8253%  1747% 1070 1,85%
6201 2800%  4425%  27,66% 1282 3,70%
6202 301%  M3M%  2455% 1165 185%
6209 2743%  4365%  2892% 1524 12,96%
7022 1361%  257%  6060% - 9583  556%
e 3503%  3556%  2942% 10316 1481%
720 2496%  4020%  3484% 2679 1,85%
7 2179%  2800%  5022% 8640  556%
719 2483%  2318%  5198% 14968 16,67%
7220 272%  4783%  2945% 8098  3,70%
7410 2840%  5577%  1579% 259 185%
7420 1393%  A147%  4460% - 348 1,85%
7490 2320%  5265%  2415% 15879 556%
8209 1001%  4405%  4594% - 6393 1,85%
8559 1345%  4090%  4565% - 457 3,70%
8690 2656%  2625%  4720% 1313 1,85%
o312 5533%  2624%  1843% 2081 1,85%
9319 2508%  4099%  3373% - 3478 1,85%

MUESTRA 27,28% 37,97% 34,75% 52,16 100,00%

Fuente: SABI, elaboracién propia.
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Tabla 4.5b:
Estructura
Econémica largo
plazo Empresas

Cédigo Pmcobro Pmexist Pmpago PM PESO EN LA
NACERev.2  (dias) (dias) (dias) (dias)  MUESTRA RATRI

2014 140379 7036 74267 731,48 370%  pono SRt
2059 11880 4691 227,97 - 6226 1,85%
2229 107,63 16531 18685 86,09 1,85%
2562 4450 48844 242,73 290,21 1,85%
4322 11054 33354 31499 129,09 1,85%
5829 183,72 S 169,00 14,72 1,85%
6201 9630 6419 13380 26,69 3,70%
6202 7666 6666 117,88 2544 1,85%
6209 10577 69,47 169,28 5,96 12,96%
7022 1627 BAIS 68530 - 4sdg7 5,56%
m2 9031 101,51 14127 5055 14,81%
n120 10383 6384 17142 - 375 1,85%
721 9405 7505 80,81 88,29 5,56%
7219 16360 18247 262,33 8374 16,67%
7220 14504 7764 10492 117,76 3,70%
7410 13096 6972 19241 8,27 1,85%
7420 9636 4093 27818 - 140,89 1,85%
7490 36875 16452 28226 251,02 5,56%
8299 96,26 22,03 19382 - 7553 1,85%
8559 7683 27,02 14689 - 43,04 3,70%
8690 5610 67,34 162,36 - 3892 1,85%
9312 5307 119,03 100,11 72,00 1,85%
9319 7784 4935 21509 - 87,90 1,85%

MUESTRA 174,68 109,69 234,27 50,10 100,00%

Fuente: SABI, elaboracion propia.
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Figura 4.10: Tipos
de Financiacién

4.2.2. Anidlisis de la Estructura Financiera de las empresas
potenciales para Operaciones de Business angels en
Andalucia

LA OBTENCION DE RECURSOS FINANCIEROS ES UNA DE LOS GRANDES
problemas que tienen las empresas en sus primeras etapas de vida.
Los business angels proporcionan recursos normalmente hasta la fase
de crecimiento de la empresa. Cuando se supera esta etapa la empresa
tiene otras vias de financiacion.

STAGE EARLY ACCELERATING SUSTAINING MATURITY
CYCLE RED LS GROWTH GROWTH GROWTH GROWTH
Replacement
Capital
EEO Eg?wocl;oi Seed Corn FirstRound  Second Round VST p
FUNDING °P ! ! Capital MBO/
Funding Development
Capital
Public Sector
Founders, Family and Friends
SOURCES OF Business Angels
FUNDING

Venture Capital
Corporate Venturing

Public Listing/IPO

Fuente: Irish Venture Capital Association.

La tabla 4.6 presenta la distribucion del patrimonio neto donde ob-
servamos que en general la mayor parte de empresas ofrecen unos
fondos propios negativos o escasos, ya que son empresas jovenes y
los primeros afos de vida suelen presentar pérdidas. Las empresas
8299 (otras actividades de apoyo a empresas) son las que presentan
mayores niveles de otros fondos propios y un mayor volumen de acti-
vos. Por el contrario, las empresas que muestran mayor capital social
y menores otros fondos propios son las empresas 2014 (fabricacion de
otros productos bésicos de quimica organica), tabla 4.6.

En cuanto al capital suscrito las empresas con menor capital suscrito
por parte de los accionistas son las de cédigos 5829 y 7410 (edicién de
otros programas informdticos y actividades de disefio especializado)
tabla 4.6. Asi, el capital social de la muestra se situa en 143 mil euros y
el resto de fondos propios suma un total de 34 mil euros.
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N ::: Iiti‘\’:.z Capital Suscrito Otros FP MJE?‘?R:NRII-GRI
2014 822,78 -102,73 3,70%
2059 103,29 -28,33 1,85%
2229 108,79 -56,97 1,85%
2562 73,76 -15,77 1,85%
4322 70,10 -8,41 1,85%
5829 3,01 13,54 1,85%
6201 28,18 -7,17 3,70%
6202 6,39 5,37 1,85%
6209 11,45 1,08 12,96%
7022 369,13 54,17 5,56%
2 76,36 96,18 14,81%
7120 36,78 - 1,18 1,85%
7211 67,73 4,65 5,56%
7219 175,58 15,57 16,67%
7220 12,00 23,82 3,70%
7410 6,62 3,31 1,85%
7420 16,76 74,16 1,85%
7490 406,94 85,46 5,56%
8299 688,11 501,36 1,85%
8559 12,43 12,27 3,70%
8690 21,34 30,18 1,85%
9312 24,43 1,01 1,85%
9319 11,78 15,00 1,85%

MUESTRA 143,05 32,14 100,00%

Fuente: SABI, elaboracién propia.

En cuanto a la estructura financiera, las empresas 8299 y 2014 son las
que tienen un mayor peso en el patrimonio neto con un 69,21% y un
52,46%, respectivamente (otras actividades de apoyo a empresas vy fa-
bricacién de otros productos bésicos de quimica orgénica).

Por otro lado, comprobamos que la mayor parte de la financiacion de
estas empresas es a largo plazoy el coste de la financiacion es reducido
debido a que la mayor parte de éstas obtiene los recursos de proyectos,

Tabla 4.6:
Distribucién de los
Fondos Propios
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subvenciones y préstamos participativos, prestamos subvencionados
con un bajo coste financiero. (tabla 4.7)

Tabla 4.7: Codigo  PATRIMONIO PASIVONO  PASIVO Coste PESO EN LA
EIS:;:::Z NACE Rev.2 NETO CORRIENTE CORRIENTE Financiero (%) MUESTRARATRI
2014 720,05€ 512,74€ 139,80€ 2,77% 3,70%
2059 7496 €  540,36€ 1.050,83 € 5,39% 1,85%
2229 51,82€  41095€ 518,89¢€ 1,64% 1,85%
2562 57,99€ 118,74€ 11990¢€ 4,12% 1,85%
4322 6169€  30,79€ 209,59 € 6,14% 1,85%
5829 16,54 € 407€  6554€ 0,67% 1,85%
6201 21,00€  60,89€  95714€ 2,87% 3,70%
6202 1175€  3667€  7234€ 1,68% 1,85%
6209 12,53€  6123€ 110,30€ 2,91% 12,96%
7022 42330€ 599,85€  400,08€ 3,71% 5,56%
7112 172,54€ 12925€ 181,75¢€ 2,36% 14,81%
7120 3560€ 13569€  7596¢€ 3,97% 1,85%
721 7239€  148,74€  3574¢€ 4,25% 5,56%
7219 191,15€  136,07€ 13851¢€ 1,47% 16,67%
7220 3583€  56,92€  8372¢€ 0,88% 3,70%
7410 9,93€  4749€ 119,32€ 3,86% 1,85%
7420 9093€  89,08€ 116,85¢€ 4,92% 1,85%
7490 492,40€  604,80€ 230,20€ 0,91% 5,56%
8299 1.189,47€ 328,38€ 200,78 € 3,89% 1,85%
8559 2470€  59,12€  79,09¢€ 2,84% 3,70%
8690 51,51€  172,16€  97,70€ 3,31% 1,85%
9312 2544€  199,00€  67,40€ 2,76% 1,85%
9319 2679€  7678€ 131,92€ 3,80% 1,85%

MUESTRA  175,19€ 191,05€ 168,77 € 2,67% 100,00%
MUESTRA 26,33% 34,67% 39,01%
en relacion

aRT

Fuente: SABI, elaboracién propia.
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4.2.3. Andlisis de la cuenta de resultados de las empresas
potenciales para Operaciones de Business angels en
Andalucia

EN LA CUENTA DE RESULTADO COMPROBAMOS COMO SE CREA Y COMO SE
distribuye la renta generada por la actividad o explotacién entre los
distintos agentes. Entre las empresas seleccionadas debemos hacer
notar que aquellas que estdn dentro de los codigos 2014, 2229, 4322
y 7120 (fabricacién de otros productos bésicos de quimica organica,
fabricacién de otros productos de plastico, instalaciones especializadas
y ensayos y andlisis técnicos) tienen unos cashflows de explotacion
negativo, lo que quiere decir que con los ingresos obtenidos no tienen
capacidad para hacer frente a los costes de produccion, por lo que
tendrdn que buscar financiacion externa para hacer frente a éstas y otras
necesidades (tabla 4.8). Esta situacién no es muy grave si la empresa
se encuentra en sus primeras etapas de vida. Sin embargo, a medida
que la empresa crece o se mantiene este crecimiento o estabilidad se
debe apoyar en los recursos generados por ella mismay no en recursos
externos.

Entre las empresas con mayores cashflows de explotacién o renta ge-
nerada por la actividad se encuentran: 2059y 7112 (fabricacién de otros
productos quimicos y servicios técnicos de ingenierfa y otras activida-
des), con unas rentas en torno a los 50 mil euros (tabla 4.8).

Cédigo PESO EN LA
nace o 'O mpuestos UG oromaqion  MUESTRA
2014 4621€  13,45¢€ € -8494¢ -25,28 € 3,70%
2059 2980€ 3048¢€ - € -8,96 € 51,33 € 1,85%
2229 16,27¢€ 8,16€ € -5203¢€ -27,60 € 1,85%
2562 2,76 € 6,20€ € -473¢€ 424 ¢ 1,85%
4322 2,57€ 3,65¢€ - € -6,76€ -0,54 € 1,85%
5829 435¢€ 0,07 € 2,50€ 584 € 12,76 € 1,85%
6201 521¢€ 197 € 043¢€ 1,01€ 8,63€ 3,70%
6202  539€ 0,76 € 0,70 € 1,64 € 8,49 € 1,85%
6209 5,08 € 1,79 € 0,39¢€ 0,92¢€ 8,17 € 12,96%
7022 34,66€ -23,36¢€ 580€ 13,54 € 30,64 € 5,56%
7m2 8,09€ 1,66 € 12,27 € 28,62 € 50,64 € 14,81%
7120 9,54€ 528¢€ - £ -1623€ -141€ 1,85%

Tabla 4.8:
Composicion

del CashFlow de

Explotacion
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Codigo PESO EN LA
nace o ' mpuestos T eoromaqion MUESTRA
721 13,12€ 6,42 € -€ 0 -1622¢€ 332¢€ 5,56%
7219 12,18€  -135€ - € -4,95 € 589¢€ 16,67%
7220  427€ -3,90€ 6,59 € 15,37¢€ 22,34€ 3,70%
7410 6,08 € 2,56 € € -0,69 € 795¢€ 1,85%
7420 18,17 € 2,69€ 491€ 1145€ 37,22 € 1,85%
7490 772€ -2244¢€ 516€ 12,05 € 2,50€ 5,56%
8299 12,52€ -20,57€ 290€ 6,76 € 1,60 € 1,85%
8559 4,02 € -0,50 € 1,77€ 413 € 942 ¢€ 3,70%
8690 1145¢€ 112¢€ 514 € 11,98 € 29,69 € 1,85%
9312 6,35¢€ 5,88 € - & -2,71€ 9,52 € 1,85%
9319 9,54 € 372¢€ - € -8,21¢€ 504 € 1,85%

muestRa 11,68€  -0,60 € 3,10€ 0,51¢€ 14,69 € 100,00%

Fuente: SABI, elaboracién propia.

Hay que sefialar que los intereses netos negativos representan entra-
das de dinero para la empresa ya que es la diferencia entre ingresos
financieros y costes financieros. Si observamos la tabla 4.8 que la ma-
yor parte de la renta de estas empresas se destina a CAT y resultado
(cuando lo tienen), resultado que en esta etapa de la vida de la empresa
se destina en su totalidad a reservas y practicamente no se reparten
dividendos.

Por otro lado, la suma de amortizacion y reservas representan la autofi-
nanciaciéon de la empresa, autofinanciacion que se traduce en tesoreria
generada por la empresa y que debe ser el alimento de la empresa
para su futuro y la financiacion externa debe ser utilizada para cubrir
algunos desfases temporales o bien para cuando la empresa quiere
acometer inversiones de expansion, restructuracion o diversificacion,
pero la base de la financiacion debe ser la autofinanciacion.

Asi, en la tabla 4.9 comprobamos como los sectores que mejor nivel
de autofinanciacion presentan son el 7022 y 7112 (otras actividades de
consultoria de gestion empresarial y servicios técnicos de ingenieria)
con 48 y 36 mil euros, respectivamente. Las empresas que mas pro-
blemas tienen en autofinanciacién son las que estan ubicadas en los
codigos 2014 y 2229 (fabricacion de otros productos bdsicos de qui-
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mica organica y fabricacion de otros productos de pldstico) con una
autofinanciacion negativa de 38 y 35 mil euros, respectivamente.

N lfg::!i?r.z CAT "E‘;:‘r':it:i? AUTOFINANCIACION MSE??R:NRIL-\‘:RI Zauk':ff;:r;ciacién
2014 46,21 € - 84,94 € -38,73 € 3,70%
2059 29,80 € -8,96€ 20,84 € 1,85%
2229 16,27€ - 52,03€ -3576€ 1,85%
2562 2,76 € -473€ -1,96 € 1,85%
4322 2,57 € -6,76 € -419€ 1,85%
5829 435¢€ 5,84 € 10,18 € 1,85%
6201 521€ 1,01€ 6,23 € 3,70%
6202 539€ 1,64 € 7,03 € 1,85%
6209 5,08 € 0,92 € 599 € 12,96%
7022 34,66 € 13,54 € 48,20 € 5,56%
m2 8,09 € 28,62 € 36,72 € 14,81%
7120 9,54 € -16,23 € -6,69€ 1,85%
7211 13,12 € -16,22 € -3,11€ 5,56%
7219 12,18 € -495¢€ 724 € 16,67%
7220 4,27 € 15,37 € 19,65 € 3,70%
7410 6,08 € -0,69 € 539€ 1,85%
7420 18,17 € 11,45€ 29,62 € 1,85%
7490 7172€ 12,05€ 19,77 € 5,56%
8299 12,52 € 6,76 € 19,28 € 1,85%
8559 4,02¢€ 413 € 8,15€ 3,70%
8690 11,45 € 11,98 € 23,44 € 1,85%
9312 6,35€ -2,71€ 3,64€ 1,85%
9319 9,54 € -8,21€ 1,33 € 1,85%

MUESTRA  11,68€  051¢€ 100,00%

12,19 €

Fuente: SABI, elaboracion propia.

La tabla 4.70 nos muestra que las empresas que mas venden en rela-
cidn a sus inversiones en activo son las situadas en los coédigos 5829 y
6202 (edicion de otros programas informaticos y actividades de consul-
torfa informética) superando en casi 1,5 veces el valor de sus activos.

ANDALUZA B
ECONOMIA



84

Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

Tabla 4.10: Ratios
de Resultado

Las que menores cifras de ingresos en relacion a sus activos son 2014
y 8299 (fabricacion de otros productos basicos de quimica orgénica y
otras actividades de apoyo a las empresas) estando las ventas en torno
al 10% de los activos totales. Ademds, también comprobamos que en
la mayorfa de las empresas de la muestra una parte importante en los
costes de explotacion la tiene los gastos de personal.

Cédigo
NACE Rev.2

2014
2059
2229
2562
4322
5829
6201
6202
6209
7022
2

7120
721

7219
7220
7410
7420
7490
8299
8559
8690
9312
9319

Ingr/AT
2,85%
95,10%
52,59%
38,69%
68,15%
145,09%
102,28%
136,92%
102,74%
14,77%
84,68%
58,73%
51,67%
32,00%
112,34%
107,22%
59,99%
15,27%
13,30%
88,88%
58,89%
54,54%
79,28%

MUESTRA  65,02%

Mater./ GtosPers/

Ing
9,10%

74,81%
7541%
44,26%
54,22%
12,27%
35,16%
37,85%
57,711%
30,03%
42,05%
10,85%

2,19%
40,88%
19,79%
40,67%
16,52%
45,49%
35,26%
14,72%
21,63%
19,30%
49,61%

36,88%

Ing.
110,13%

4,21%
16,97%
36,18%
31,06%
16,15%
45,97%
3527%
25,94%
33,88%
20,95%
74,09%
95,32%
46,26%
42,59%
35,72%
33,16%
35,68%
27,93%
36,39%
33,80%
36,66%
21,51%

39,50%

ROA
-5,21%
1,29%
-4,47%
0,50%
-1,03%
9,77%
1,93%
2,56%
1,68%
-0,28%
8,80%
-4,43%
-3,82%
-1,35%
10,23%
1,06%
6,42%
-0,39%
-0,64%
3.32%
5,68%
1,09%
-1,91%
1,72%

ROE
-11,80%
-11,95%

-100,41%
-8,15%
-10,96%
35,29%
4,82%
13,94%
7,31%
3,20%
16,59%
-45,58%
-22,41%
-2,59%
42,91%
-6,98%
12,59%
2,45%
0,57%
16,73%
23,26%
-10,65%
-30,66%

1,41%

PESO EN LA
MUESTRA RATRI

3,70%
1,85%
1,85%
1,85%
1,85%
1,85%
3,70%
1,85%
12,96%
5,56%
14,81%
1,85%
5,56%
16,67%
3,70%
1,85%
1,85%
5,56%
1,85%
3,70%
1,85%
1,85%
1,85%
100,00%

Fuente: SABI, elaboracién propia.
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4.2.4. Andlisis del Valor de las empresas potenciales para
Operaciones de Business angels en Andalucia

LAS EMPRESAS EN CRECIMIENTO Y EN ESPECIAL LAS QUE ESTAMOS ANALIZANDO
en nuestro estudio (informdtica, TIC, biotecnologia y tecnologias
limpias, fundamentalmente) son esenciales para el desarrollo de la
nueva economia.

A medida que estas empresas van creciendo y aumentado su efectivi-
dad, la incertidumbre sobre la misma va disminuyendo y el volumen de
inversion necesario para su desarrollo va aumentando. En este punto
valoraremos la posibilidad de que la renta que pueda generar dichas
empresas superen a la inversion necesaria y el riesgo que supondria
invertir en ella, siempre dentro de un escenario definido por nosotros y
teniendo en cuenta el riesgo que supone pronosticar sobre el futuro de
cualquier proyecto, riesgo que aumenta en sectores como el que nos
ocupa y que en ninglin caso podemos eliminar, tenemos que aprender
a trabajar con riesgo. No obstante, este apartado pretende “objetivi-
zar” o reducir la subjetividad, en la medida de lo posible, de los resulta-
dos alcanzados, de tal forma que nos ayude a tomar una decision. Para
ello, analizaremos los siguientes puntos:

» Estudiaremos los sectores fundamentales sobre los que re-
caen nuestro trabajo. Para el estudio utilizaremos informes
de datamonitor.

» Larenta que se puede obtener de las distintas inversiones.

» El riesgo que puede sufrir el inversor en estas empresas.

» Elvalor potencial

Creacion del

Conocimiento Proyectos
@ N ) S Aceptados
< Posicionamiento g

(-9
S 8
s Puestaen marcha g Provect
= del conocimiento @ foyectos
Rechazados
Necesidad de Inversion Riesgo, Inversion

Fuente: Elaboracién propia.

Figura 4.10:

Inversién y Riesgo
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Figura 4.11:
Crecimiento de
distintos sectores
2006-2009

Figura 4.12:
Crecimiento Medio
2010-2014

Segun informes de datamonitor el crecimiento medio de los sectores
entre 2006 y 2009 es de un 14,27% anual. Entre los sectores el que mas
potencial tiene es el de los negocios y operaciones online con un cre-
cimiento medio anual de 23,78% para el periodo comprendido 2006-
2009. Por el contrario, el sector con menos crecimiento es el de infor-
matica (fundamentalmente todo lo relacionado con software) con un
crecimiento medio anual de 5,93% para el mismo periodo (figura 4.17).

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

-5,00%

I ONLINE | INTERNET | INFORMATICA [ BIOTECNOLOGIA

Fuente: Datamonitor.

En cuanto al crecimiento de estos sectores para los proximos anos el
crecimiento medio se sittia en un 7,25% anual. Los sectores con mayor
potencial son el de operaciones online y el biotecnolégico (figura 4.12).

12,00%
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8,00%

6,00%
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2,00%

0,00%

ONLINE INTERNET INFORMATICA BIOTECNOLOGIA

Fuente: Datamonitor.
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En cuanto a la renta a obtener por el inversor utilizaremos la renta que
la empresa pueda ofrecer a sus accionistas con el paso del tiempo sin
poner en peligro sin equilibrio financiero, esta variable viene definida
por cash flow libre desde el punto de vista del accionista, equity free
cash flow EFCF.

El EFCF es igual a la renta generada por la empresa (cash flow de em-
presa) menos las necesidades netas de inversion en activos corrientes
y no corrientes mds los recursos netos externos obtenidos. Para cal-
cularlo vamos a suponer que las inversiones a realizar en los préximos
afos se compensan con la financiacion externa conseguida, en este
caso el EFCF coincide con el cash flow de empresa, esta situacién es
la normal que se suele dar cuando una empresa no realiza cambios
estructurales de importancia en la misma que pueda suponer tanto un
cambio en su estructura econémica y/o financiera y no hay problemas
en la gestion de circulante.

Las empresas con mayores cashflows son las que tienen los cédigos
7022 y 7420 (otras actividades de consultoria de gestion empresarial
y actividades de fotografia) con unos cashflows de 48 y 29 mil euros,
respectivamente.

60,00

50,00

40,00

30,00

20,00

00 §- -\ I N LN N\ A

9 O O R I S T S - W NS
S S T LI SR CNIG S S RPN S
410,00 -5 AT AN WD AV AV AV AR AN AN @ o o o
6,

-20,00

3000 4.

-40,00

-50,00

Fuente: Datamonitor.

Para estimar el riesgo o tasa de actualizacién vamos a utilizar el mode-
lo CAPM. Las empresas que tomaremos como referencia deben cotizar
en Bolsa, las que mds se ajustan a nuestra muestra son Abengoa, Tec-
nicas Reunidas e Indra. La tasa calculada para estas empresas la ajus-
taremos con una prima de iliquidez del 25%, prima que no tiene una

Figura 4.13:
Cashflows de las

distintas empresas
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Figura 4.14:
Rentabilidad Ibex
y Abengoa

Figura 4.15:
Rentabilidad
Ibex y Técnicas
Reunidas

explicacién metodoldgica, pero si estd en los limites de las que més se
suelen aplicar en la practica empresarial.

En primer lugar, calcularemos el coeficiente beta que mide la relacion
entre la rentabilidad del mercado (Ibex 35) y de los titulos (Abengoa,
Técnicas Reunidas e Indra). Para ello, haremos un ajuste lineal de los
ultimos diez afos (figuras 4.14, 4.15 y 4.76).

300,00%

300,00%

YN
20,00% 40,00% 60,00%

-60,00% -40,00%

,00% 20,00%
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Fuente: Elaboracién Propia.
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Fuente: Elaboracién Propia.

En este caso los coeficientes beta ascienden a 1,73, 2,36 y 0,86, para
Abengoa, Técnicas Reunidas e Indra, respectivamente. A continuacién,
para determinar la tasas de actualizacion o rentabilidades exigidas para
las distintas empresas aplicamos la linea de mercado. Para ello, utili-
zamos una tasa de rentabilidad libre de riesgo del 5% y una prima de
riesgo del mercado del 7%, asi las tasas serfan las siguientes:

KAngW: 5% + 7% x 1,73 » KAbengoa =1711% » K
=5%+7%x236»K, .

Ky = 5% +7%x 0,86 » K, =11,02% » K

=171%x1,25» K, .. = 21,38%
=21,52%x1,25» K, .. = 269%

11,02% x 1,25 » K =13,78%

Ajustada

Ajustada

=21,52% » K,

Tec_Reun Ajustada

Ajustada =

Si determinamos la rentabilidad media se sitia en el 20,96%, lo que
quiere decir que para que un business angel invierta en este tipo de
negocios pide una rentabilidad minima de un 20,96%, rentabilidad que
se corresponde con el nivel de riesgo del proyecto (figura 4.17).

25,00% .

A TEC_REUN; 21,52%
20 e MEDIA; 20;96% -~~~ -----------

B ABENGOA; 17,11%
18004 kacacmaacacacazacasaanacacacasacanas— abaaacazaananacasacasasaasacasaaaaacasas

10,00%4- -

5 () () 5/ e

0,00%

Fuente: Elaboracién Propia.

Figura 4.16:
Rentabilidad Ibex
e Indra

Figura 4.17:
Rentabilidad
Minima Exigida
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Tabla 4.11:
Valor Empresas
Potenciales
operaciones

Business angels

Cédigo
NACE Rev.2
2014
2059
2229
2562
4322
5829
6201
6202
6209
7022
7112
7120
721
7219
7220

-38,73

20,84

-35,76
- 1,96
- 4,19

10,18
6,23
7,03
5,99

48,20

36,72

- 6,69
- 3N

7,24
19,65

A continuacién, veremos como el patrimonio neto define el valor esta-
tico de cada una de las empresas, valor sin tener en cuenta el potencial
de estas empresas. Por otro lado, para determinar el valor potencial
de nuestra inversién vamos a calcular el valor suponiendo que los cas-
hflows medios de los ultimos afios pueden crecer al ritmo medio mar-
cado por Datamonitor en los sectores que hemos seleccionados, es
decir, un 7,25%. El valor asf calculado serfa el valor dindmico.

Aquellas empresas cuyos cashflows sean negativos o su valor dindmico
fuese inferior al patrimonio neto (valor estdtico) serfan empresas no
invertibles ya que la renta que se pudiese ganar en su inversién serfa
absorbida por el mayor riesgo que supone invertir en ellas. Para hacer
estas inversiones interesantes tendrian que conseguir ayudas externas
a bajo coste (proyectos de investigacion, préstamos participativos, sub-
venciones) con las que rentabilizar su inversion.

Las empresas con més potencial de valor (valor dindmico menos pa-
trimonio neto) son 7420, 8690, 7220 y 7112 (actividades de fotografia,
otras actividades sanitarias, investigaciéon y desarrollo experimental en
ciencias sociales y humanidades y servicios técnicos de ingenierfa) ta-
bla 4.11.

Valor PATRIMONIO  Potencial PESOEN LA

£ Dindmico NETO (VD-PN)  MUESTRA RATRI
20,96% 7,25% 720,05 3,70%
20,96% 7,25% 152,03 74,96 77,07 1,85%
20,96% 7,25% 51,82 1,85%
20,96% 7,25% 57,99 1,85%
20,96% 7,25% 61,69 1,85%
20,96% 7,25% 74,28 16,54 57,73 1,85%
20,96% 7,25% 45,41 21,00 24,40 3,70%
20,96% 7,25% 51,25 11,75 39,50 1,85%
20,96% 7,25% 43,71 12,53 31,19 12,96%
20,96% 7,25% 351,58 42330 - 7173 5,56%
20,96% 7,25% 267,82 172,54 95,28 14,81%
20,96% 7,25% 35,60 1,85%
20,96% 7,25% 72,39 5,56%
20,96% 7,25% 52,77 19115 - 138,38 16,67%
20,96% 7,25% 143,32 35,83 107,49 3,70%
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Cédigo CF k g .V§Io.r PATRIMONIO  Potencial PESO EN LA
NACE Rev.2 Dinamico NETO (VD-PN)  MUESTRA RATRI
7410 539  20,96% 7,25% 39,31 9,93 29,39 1,85%
7420 29,62 20,96% 7,25% 216,03 90,93 125,11 1,85%
7490 19,77  20,96% 7,25% 144,18 492,40 - 348,22 5,56%
8299 19,28  20,96% 7,25% 140,61 1.189,47 - 1.048,86 1,85%
8559 8,15  20,96% 7,25% 59,47 24,70 34,77 3,70%
8690 23,44 20,96% 7,25% 170,93 51,51 119,42 1,85%
9312 3,64 20,96% 7,25% 26,53 25,44 1,09 1,85%
9319 133 20,96% 7,25% 9,68 26,79 17,11 1,85%
MUESTRA 12,19 20,96% 7,25% 88,90 175,19 - 86,29 100,00%

Fuente: SABI, elaboracion propia.

En la muestra seleccionada el patrimonio neto es superior al valor di-
namico con la tasa de actualizacion y crecimiento definida. Por lo que
en esta situacién la renta generada por nuestra inversién no cubrirfa
suficientemente el riesgo de la misma.

En la tabla 4.12 vemos con que tasa de actualizacion y tasa de creci- Tabla 4.12: Valor
miento podria interesarnos nuestra muestra. Los valores en azul son Muestra ante
las situaciones aceptadas y las rojas las no aceptadas. distintas tasas

12,19€ 15,00% 15,50% 16,00% 16,50% 17,00% 17,50% 18,00% 18,50% 19,00% 19,50% 20,00%
0,00% 81,27€ 78,65€ 76,19€ 73,88€ 71,71€ 69,66€ 67,72€ 6589€ 64,16€ 62,51€ 60,95€
1,00% 87,07€ 84,07€ 81,27€ 78,65€ 76,19€ 73,886 71,71€ 69,66€ 67,72€ 6589€ 64,16€
2,00% 93,77€ 90,30€ 87,07€ 84,07€ 81,27€ 78,65€ 76,19€ 73,88€ 71,71€ 69,66€ 67,72€
3,00% 101,58€ 97,52€ 93,77€ 90,30€ 87,07€ 84,07€ 8127€ 78,65€ 76,19€ 73.88€ 71,71€
4,00% 110,82€ 106,00€ 101,58€ 97,52€ 93,77€ 90,30€ 87,07€ 84,07 81,27€ 78,65€ 76,19€
5,00% 121,90€ 116,10€ 110,82€ 106,00€ 101,58€ 97,52€ 93,77€ 90,30€ 87,07€ 84,07€ 81,27€
6,00% 135,44€ 128,32€ 121,90€ 116,10€ 110,82€ 106,00€ 101,58€ 97,52€ 93,77€ 90,30€ 87,07€
7,00% 152,38€ 143,41€ 135,44€ 128,32€ 121,90€ 116,10€ 110,82€ 106,00€ 101,58€ 97,52€ 93,77€
8,00% 174,14€ 162,53€ 152,38€ 143,41€ 135,44€ 128,32€ 121,90€ 116,10€ 110,82€ 106,00€ 101,58€
9.00% 203,17€ 187,54€ 174,14€ 162,53€ 152,38€ 143,41€ 135,44€ 128,32€ 121,90€ 116,10€ 110,82€
10,00% 243,80€ 221,64€ 203,17€ 187,54€ 174,14€ 162,53€ 152,38€ 143,41€ 135,44€ 128,32€ 121,90€
11,00% 304,75€ 270,89€ 243,80€ 221,64€ 203,17€ 187,54€ 174,14€ 162,53€ 152,38€ 143,41€ 135,44€
Fuente: Elaboracién propia.
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Finalmente, senalar que si cambidsemos la composiciéon o pondera-
cién de la muestra al igual que pudiésemos hacer con una cartera de
inversién podriamos ajustar mejor la renta potencialmente alcanzable
por el inversor y su riesgo y por tanto aumentar el valor de nuestra
inversion o patrimonio con todo lo que ello supone.

4.2.5. Consideraciones Finales

DESPUéS DE HABER ANALIZADO LA POTENCIALIDAD DE LA INVERSIéN PARA
los business angels en Andalucia, podemos obtener las siguientes
consideraciones:

» Desde un punto de vista general, en los ultimos 14 anos, Anda-
lucfa junto con Catalufia y Madrid han sido las comunidades au-
ténomas con mayor actividad empresarial, en cuanto a nimero
de empresas activas se refiere. Estas tres regiones concentran
casi la mitad de las empresas espafiolas, aunque Catalufia ha
ido perdiendo participacion a favor de Madrid y Andalucia. Esta
ultima comunidad, en concreto, aglutina actualmente el 15,2%
del total de las empresas espafolas, habiendo aumentado su
participacion en 1 punto en relacién con 1996, incremento que,
en términos absolutos, equivale a 169.690 empresas. Por tanto,
debe ser una de las comunidades prioritarias en la inversion de
los business angels, aunque esto no es asf.

P El ritmo de creacion de empresas comienza a caer en 2007. Sin
embargo, no es hasta 2009 cuando el nimero total de empresas
sufren un descenso en nimeros absolutos, hecho que en otras
comunidades comienza a ocurrir a partir de 2008.

» Més del 90% de la actividad empresarial se centra en la microe-
mpresa, donde el nimero maximo de empleados es de 10.

P Los sectores de actividad nos muestran como se distribuye la
actividad empresarial de Andalucia y el resto de comunidades.
En las cuatro comunidades con mayor numero de empresas, la
actividad que mas empresas aglutina es la construccién, en im-
portancia donde mds peso tiene la construccién es en Andalucia
con un 19,5% del total de las empresas, seguida de Valencia con
un 17,6%, Catalufa un 16,5% y Madrid alcanza el 11,6%.

En Andalucia después de la construccién los sectores que le siguen por
orden de importancia son: comercio al por mayor e intermediarios del
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comercio, excepto de vehiculos de motor y motocicletas, comercio al
por menor, excepto de vehiculos de motor y motocicletas, actividades
inmobiliarias, actividades de construccion especializada. Sectores to-
dos ellos también muy relacionados con la construccion.

P Los business angels pueden invertir en cualquier tipo de empre-
sas; sin embargo, seguin datos de la ESBAN, el 40% de las ope-
raciones cerradas por business angels en Europa en 2010 se han
llevado a cabo en los sectores de tecnologias de informacién y
comunicacién (TIC) y tecnologias para telefonia movil. Segun
un estudio elaborado por la Red Espafiola de Business angels
(ESBAN), las preferencias por sectores donde se puede invertir
son la industria, el comercio, los servicios, la electrénica, las
comunicaciones y la informética.

P Las empresas objeto de inversién para los dngeles inversores
suelen ser empresas jovenes o de nueva creacion. Este hecho
queda ratificado por la muestra utilizada en la que la vida media
de la empresa se situa en 7,15 afios.

» Encontramos un total de 994 empresas, empresas que podrian
ser objetivo prioritario y, por tanto, inversiones potenciales de
los business angels.

P El crecimiento medio (2006-2009) de los sectores potenciales
objetos de business angels, segun datamonitor, es de un 14,27%
anual. Entre los sectores el que mas potencial tiene es el de
los negocios y operaciones online con un crecimiento medio
anual de 23,78% para el periodo comprendido 2006-2009. Por
el contrario, el sector con menos crecimiento es el de informa-
tica (fundamentalmente todo lo relacionado con software) con
un crecimiento medio anual de 5,93% para el mismo periodo.

» En cuanto al crecimiento de estos sectores para los préximos
anos el crecimiento medio se sitta en un 7,25% anual. Los
sectores con mayor potencial son el de operaciones online y el
biotecnoldgico.

» Del anilisis de la estructura econdmica de las empresas poten-
cialmente invertibles podemos decir:

» Las empresas que exigen mayor inversion en activos son las
que presentan los cédigos 8299, 2059 y 7022 (actividades
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»

»

de apoyo a las empresas, fabricaciéon de productos quimicos
y actividades de consultaria de gestiéon empresarial, respec-
tivamente) con un volumen méximo de 1.718 miles de euros.
Por otro lado, la que exigen menos inversién son 5829, 6202
y 8559 (edicion de programas informdticos, actividades de
consultoria informadtica y otra educacion, respectivamente)
con un volumen minimo de 86 mil euros.

Las empresas con mayor participacion en inmovilizado in-
material con respecto a los activos no corrientes son 5829y
7211 (empresas informaticas e investigacion y desarrollo en
biotecnologfa) con un 88,60% y 77,53%, respectivamente.

Las empresas que presentan buenos niveles de solven-
cia son aquellas que pertenecen a los cédigos 7022 y 7420
(otras actividades de consultoria y actividades fotografia y
multimedia, respectivamente).

» Del andlisis de la estructura financiera de las empresas poten-
cialmente invertibles podemos decir:

»

»

La mayor parte de empresas ofrecen unos fondos propios
negativos o escasos, ya que son empresas jovenes y los pri-
meros anos de vida suelen presentar pérdidas.

La estructura financiera de las empresas 8299 y 2014 son
las que tienen un mayor peso en el patrimonio neto con un
69,21% y un 52,46%, respectivamente (otras actividades de
apoyo a empresas y fabricacién de otros productos bésicos
de quimica orgénica). Por otro lado, comprobamos que la
mayor parte de la financiacion de estas empresas es a largo
plazo y el coste de la financiacién es reducido debido a que
la mayor parte de éstas obtienen los recursos de proyectos,
subvenciones y préstamos participativos, prestamos sub-
vencionados con un bajo coste financiero.

P Del analisis de la cuenta de resultados de las empresas poten-
cialmente invertibles podemos decir:

»

Entre las empresas seleccionadas debemos hacer notar que
aquellas que estdn dentro de los cédigos 2014, 2229, 4322
y 7120 (fabricacion de otros productos basicos de quimica
organica, fabricacion de otros productos de pléstico, insta-
laciones especializadas y ensayos y andlisis técnicos) tienen
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»

»

»

unos cashflows de explotacion negativo, lo que quiere decir
que con los ingresos obtenidos no tienen capacidad para
hacer frente a los costes de produccion, por lo que tendran
que buscar financiacion externa para hacer frente a éstas
y otras necesidades. Esta situacion no es muy grave si la
empresa se encuentra en sus primeras etapas de vida. Sin
embargo, a medida que la empresa crece o se mantiene este
crecimiento o estabilidad se debe apoyar en los recursos ge-
nerados por ella mismay no en recursos externos.

Entre las empresas con mayores cashflows de explotaciéon o
renta generada por la actividad se encuentran: 2059 y 7112
(fabricacion de otros productos quimicos y servicios técni-
cos de ingenierfa y otras actividades), con unas rentas en
torno a los 50 mil euros.

Los sectores que mejor nivel de autofinanciacién presen-
tan son el 7022 y 7112 (otras actividades de consultoria de
gestion empresarial y servicios técnicos de ingenierfa) con
48 y 36 mil euros, respectivamente. Las empresas que mas
problemas tienen en autofinanciacién son las que estan ubi-
cadas en los codigos 2014 y 2229 (fabricacion de otros pro-
ductos bdsicos de quimica orgdnica y fabricaciéon de otros
productos de plastico) con una autofinanciacion negativa de
38 y 35 mil euros, respectivamente.

Las empresas que mas venden en relacion a sus inversiones
en activo son las situadas en los cddigos 5829 y 6202 (edicidn
de otros programas informdticos y actividades de consulto-
ria informatica) superando en casi 1,5 veces el valor de sus
activos. Las que menores cifras de ingresos en relacién a sus
activos son 2014 y 8299 (fabricacion de otros productos bé-
sicos de quimica orgdnica y otras actividades de apoyo a las
empresas) estando las ventas en torno al 10% de los activos
totales. Ademds, también comprobamos que en la mayorfa
de las empresas de la muestra una parte importante en los
costes de explotacion la tiene los gastos de personal.

» Del andlisis del valor de las empresas potencialmente inverti-
bles podemos decir:

»

La rentabilidad media exigida a éstos proyectos se situa en el
20,96%, lo que quiere decir que para que un business angel
invierta en este tipo de negocios pide una rentabilidad mi-
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nima de un 20,96%, rentabilidad que se corresponde con el
nivel de riesgo del proyecto. Hecho que ha sido contrastado
con algunos business angels, como Emilio Médrquez, que sue-
le exigir entre un 20y 30% a sus proyectos.

» En la siguiente tabla podemos ver el valor estatico, dindmi-
co, asi como el potencial de crecimiento de valor de las in-
versiones potenciales que integran el estudio.

C::::? F k .V§Io.r PATRIMONIO  Potencial P;SU:ETNR;A
Rev.2 Dinamico NETO (VD-PN) RATRI

2014 -3873 2096% 7.25% 720,05 3,70%
2059 20,84  2096% 7,25% 152,03 74,96 71,07 1,85%
2229 -3576 20,96% 7,25% 51,82 1,85%
2562 - 1,96 20,96% 7,25% 57,99 1,85%
4322 - 419 20,96% 7,25% 61,69 1,85%
5829 10,18 20,96% 7,25% 74,28 16,54 57,73 1,85%
6201 6,23  2096% 7,25% 45,41 21,00 24,40 3,70%
6202 7,03 2096% 7,25% 51,25 11,75 39,50 1,85%
6209 599 2096% 7,25% 43,71 12,53 31,19 12,96%
7022 4820 20,96%  7,25% 351,58 423,30 -71,73 5,56%
2 36,72 20,96%  7,25% 267,82 172,54 95,28 14,81%
7120 - 6,69 2096% 7,25% 35,60 1,85%
7211 - 311 2096%  7,25% 72,39 5,56%
7219 724 2096% 7,25% 52,77 191,15 - 138,38 16,67%
7220 19,65 20,96% 7,25% 143,32 35,83 107,49 3,70%
7410 539 2096% 7,25% 39,31 9,93 29,39 1,85%
7420 29,62 20,96% 7,25% 216,03 90,93 125,11 1,85%
7490 19,77 20,96%  7,25% 144,18 492,40  -348,22 5,56%
8299 19,28 20,96% 7,25% 140,61 1.189,47 - 1.048,86 1,85%
8559 815 20,96% 7,25% 59,47 24,70 34,77 3,70%
8690 2344 2096% 7,25% 170,93 51,51 119,42 1,85%
9312 3,64 2096% 7,25% 26,53 25,44 1,09 1,85%
9319 133 20,96% 7,25% 9,68 26,79 -17,11 1,85%

MUESTRA 12,19 20,96% 7,25% 88,90 175,19 -86,29  100,00%
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4.3. Operaciones de Business angels en Andalucia

ANDALUCIA SE CARACTERIZA POR NO TENER UNA PRESENCIA IMPORTANTE DE
Business angels en el mercado nacional, las principales rondas de
inversion se celebran, fundamentalmente, en Madrid y Cataluna y los
principales Business angels proceden de las comunidades madrilefas y
catalanas y con una menor importancia siguen Valencia y el Pafs Vasco.

Si Andalucia es una de las comunidades con mayor nimero de em-
presas y con un mercado potencial importante para los Business angels
deberia propiciarse un entorno mds favorable a la creacion de més bu-
siness angels y redes de business angels.

A continuacion, detallaremos las principales operaciones de business
angels realizadas por business angels andaluces. Tenemos que sefialar
que todas las operaciones realizadas se encuentran dentro de los cédi-
gos de actividad de nuestra muestra de inversiones potenciales.

Operacion realizada en el dmbito de M2M Marketplace (2010):

Inversion de 174.000 euros en la productora audiovisual Free D films.
Free D Films es una productora audiovisual en 3D especializada en
el empleo del software exclusivo Mistica Live, aplicacion informatica
que facilita la produccion estereogréfica y que garantiza que la imagen
emitida en un rodaje es la éptima, permitiendo correccion de color,
retoques de profundidades, ajustes de convergencias e incrustaciones
de imégenes fijas o en movimiento en cromay todo ello en tiempo real.
Y todo ello sin afectar en ningin modo el resultado de la estereografia.

Operacién realizada por el Business Angel Emilio Mdrquez (2009):

A los fundadores de Yunu Emilio Mdrquez, Grupo ITnet y Dezain Solu-
tions, se unieron ahora 21 inversores espafoles, en su mayoria perte-
necientes a la Red de Business angels de First Tuesday y entre los que se
encontraron: Eneko Knérr, Fundador de Hostalia y CEO de Ideateca;
DAD, fundada por Rodolfo Carpintier; Pau Cerda y Alex Collart, ex di-
rectivos de Planeta; Alejandro Sudrez, Fundador de PubliSpain; Ivdn
Martinez, Cofundador de Infojobs y CEO de Synerquia; Didier Lagae,
Fundador y CEO de Marco de Comunicacion.

E S C U E L
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Los 400.000 euros de inversion supuso una valoracion post-money de
la empresa de 4 millones de euros cunado se realizo, para esta red de
contactos que contaba con 2,6 millones de usuarios activos. La situa-
cién de dominio actual de Facebook en el @mbito de las redes sociales,
y todo lo que ello conlleva, ha provocado que se tenga que reorientar la
estrategia de la companfa.

Operacién Malaga Business angels (2007): el Grupo Nadalsol entra en el
capital de Genosa con una aportacion financiera de 100.000 euros

Esta decision afianzé la politica estratégica del grupo Nadalsol de di-
versificar sus dreas de actuacion a través de participaciones financieras
en un selecto grupo de empresas que desarrollaban actividades inno-
vadoras.

Cenosa es una empresa malaguena con sede en BIC Euronova (PTA)
que estd desarrollando un interesante proyecto de I+D basado en el
hidroxitirosol, un antioxidante procedente de la aceituna y que tiene
multiples aplicaciones en el campo de la alimentacion humana, ani-
mal, dietética y cosmética. El objetivo final de la empresa se centra en
la fabricacion y comercializaciéon de extractos naturales de aceituna,
Unicos en el mercado internacional, caracterizados por una alta pureza
en hidroxitirosol y obtenidos mediante la aplicacion de la tecnologia
establecida en una patente propiedad del CSIC y licenciada en exclusi-
va por Genosa I+D. “El hidroxitirosol es uno de los antioxidantes mas
potentes del reino vegetal. Procede del principal producto de la Dieta
Mediterrdnea (aceituna) y su imagen en el mundo estd directamente
asociada a la salud, lo que representa una importante ventaja compe-
titiva con respecto a otros antioxidantes y, por lo tanto, una mayor pre-
disposicién a su aceptaciéon por el consumidor”, afirma Carlos Pefia,
gerente de Genosa. Uno de los aspectos que aporta un valor afadido
al proyecto es que, para el desarrollo del mismo, se utiliza el alpechin
(derivado de la aceituna tras el proceso de molienda) como materia
prima de la que se obtiene el hidroxitirosol.

Operacion Mdlaga Business:
La firma “Soluciones Ecoldgicas del Sur” (SOLECOSUR), empresa de-

dicada a la fabricacion e instalacion de sistemas generadores de ozono
para multiples aplicaciones de desinfeccion de aguas y ambientes.



Capitulo 4 Estructura de la oferta tecnolégica en Andalucia

929

La firma malaguefa que posee su sede social en el Parque Tecnoldgico
de Andalucia, ha encontrado a su Business angels en el grupo Empresa-
rial “Gestion Siglo XXI”. Este grupo de cardcter familiar, que comenzd
su actividad hace ya varias décadas en el sector de la promocién in-
mobiliaria de edificios en el centro histérico de Mélaga, al dia de hoy
ha creado un entramado de empresas en distintos sectores empresa-
riales y es uno de los inversores més activos de la Red malaguena. A
través del acuerdo empresarial alcanzado, Gestion Siglo XXI entra en
el capital de Solecosur a través de la adquisicion de un paquete de
participaciones que estaba previamente en manos de un empresario
francés, promotor original de la idea junto con otro socio malaguefio
(José Juan Hurtado).

Entre la oferta de la empresa destinataria de los fondos se encuentra
la relacionada con su vertiente de aguas: reciclaje de aguas residuales,
tratamiento de piscinas, tratamiento de agua en aljibes, desinfeccion
de agua para riego localizado, etc.

Entre las aplicaciones ambientales del ozono que implementa Sole-
cosur podemos destacar: desinfeccion de conductos de climatizacion,
oxigenacién de oficinas y locales publicos, desinfeccion de camaras fri-
gorificas, desodorizacion y desinfeccion de industrias ganaderas, etc.

Operacién Mdlaga Business angels (2010):

Acuerdo de financiacién empresarial por parte de un inversor privado
en la empresa Biotech Solutions. El acuerdo se ratificé notarialmente a
través de una aportacion por parte del inversor en el capital de la em-
presa, lo cual se ha valorado en un 20% de participacion en el capital
de la misma. La participaciéon fue prevista de forma temporal y para
un periodo inicial de dos afos, aunque ambas partes observan la po-
sibilidad de ampliar dicho plazo de comun acuerdo en caso de que se
considerase interesante para la empresa.

Biotech Solutions es una empresa de base tecnoldgica (EBT), cuya ac-
tividad se centra en el desarrollo de soluciones innovadoras a partir de
procesos biotecnoldgicos en materiales plésticos (bioplésticos y plas-
ticos biodegradables). Su principal innovacion se basa en una serie de
patentes registradas que ofrecen soluciones ecoldgicas a determinados
productos que poseen un importante impacto medioambiental. Asf es-
tas patentes son:
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1. Perdigén bioplastico 100% biodegradable
2. Golftee 100% biodegradable
3. Adaptador para mandos de videoconsolas. PSControl

Dentro de estas patentes, el Tee de Golf biodegradable es el proyecto
que se encuentra mas avanzado. Su disefio esta totalmente terminado
e incluso se estd fabricando y comercializando con éxito. El Biotee estd
siendo comercializado en un selecto grupo de campos de Golf de las
provincias de Malaga y Almeria, entre los que se pueden destacar: Mar-
bella Club, Guadalmina Golf, Lauro Golf, Marina Golf, Valle del Este,
Alboran Golf, Playa Macenas Golf y Antequera Golf. También se puede
encontrar este producto en las mejores tiendas especializadas como el
El Corte Inglés y Castellana Golf (Madrid).
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DESDE EL ANO 2006 SE HAN PRESENTADO DISTINTAS INICIATIVAS
parlamentarias reconociendo la importancia de la figura del Business
Angel, y la necesidad de establecer medidas de apoyo por parte del
gobierno. Sin embargo, y a diferencia de lo que ocurre en otros paises
de nuestro entorno, nuestro ordenamiento juridico no reconoce la
figura del Inversor Angel ni existe un tratamiento fiscal favorable a su
actividad y que recompense las inversiones que realizan en sociedades
emergentes y, en consecuencia, como potenciales generadores de
riqueza econémica, puestos de trabajo y crecimiento.

Asi, la disposicion adicional tercera de la Ley 4/2008, dispuso que el
Cobierno analizaria las férmulas que existen en el derecho comparado
para fomentar la creacion de pequenas y medianas empresas y el apo-
yo a los emprendedores, que responden a la denominacién de business
angels, con el objeto de estudiar su viabilidad en Espafia y, en su caso,
el régimen juridico y fiscal que les resultaria de aplicacién.

De igual forma, el pasado dia 22 de abril de 2009 fue aprobada por la
Comisién de Ciencia e Innovacion del Congreso de los Diputados una
Proposicion no de ley (que es un instrumento para instar al Gobierno a
la adopcidn de textos o resoluciones que no tengan cardcter de ley) por
la cual el Congreso de los Diputados insta al Gobierno a promover un
marco normativo que reconozca, fomente y promocione la figura del
business angels, inversor angel o inversor informal, de modo que pue-
dan referirse posteriormente a él todas las politicas de impulso de la ac-
tividad econdmica y del empleo. A tal efecto, en el plazo de tres meses
desde la aprobacion de la presente Proposicion no de Ley, el Gobierno
debe presentar los estudios efectuados, de modo que se conozcan las
diferentes alternativas que se pueden utilizar en la futura propuesta
de régimen juridico y fiscal aplicable a los business angels, que deberia
entrar en vigor antes del final de 2010.

Por otra parte también insta a iniciar procesos de colaboracién entre la
Administracién y las redes de business angels, para la definicién del fu-
turo régimen juridico y fiscal de estos inversores, con el fin de estable-
cer posteriores mecanismos de informacion, promocion, seguimiento
y validacion de proyectos, permitiendo la evaluacién de su impacto so-
bre la economia. Finalmente también acuerda presentar en el congreso
un Proyecto de Ley que permita articular los estimulos financieros y fis-
cales pertinentes para la financiacion mediante la figura de los business
angels, inversores dngel o inversores informales, al modo del capital-
riesgo y aplicables tanto a personas fisicas como juridicas.
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No obstante, a fecha de hoy, debido a la austeridad de los presupues-
tos actuales todavia no se ha implantado ninguna de las propuestas
existentes, de forma que se asemeje los business angels al capital riesgo.

Conviene recordar que si bien en 2005, la Comision de Economia y
Hacienda del Senado emitié su Dictamen al Proyecto de Ley reguladora
de las entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras, en el que
emplazaba al Gobierno a regular el marco legal y el tratamiento fiscal
de la actividad generada por los business angels; finalmente el pleno del
Congreso de los Diputados rechazé las enmiendas del Senado, con lo
que la nueva Ley 25/2005 reguladora de Capital Riesgo se publicé sin
ninguna referencia a los business angels. Esperemos que en breve se
corrija dicha decision.

Por tanto, en la actualidad en Espana la figura del business angels no
tiene un régimen tributario especifico, a diferencia de lo que ocurre
en otros paises europeos como Reino Unido y Francia, y, por tanto, el
régimen fiscal que les resulta de aplicacion en la actualidad es el esta-
blecido para inversiones mobiliarias en los regimenes generales de los
diferentes impuestos.

En Reino Unido cred en 1994 el Enterprise Investment Scheme, que
otorga una serie de ventajas fiscales para las nuevas inversiones en
capital aportadas por inversores externos y business angels en deter-
minadas empresas no cotizadas que califiquen dentro del programa
por cumplir determinados requisitos de tamafo, actividad, puesta en
marcha de programas de investigacion y desarrollo, etc. En Francia,
el Ministerio de Pequefias y Medianas Empresas ha creado un status
especifico para business angels a través de la SUIR (Sociedad Uniperso-
nal de Inversién en Riesgo), que ofrece también una serie de ventajas
fiscales con la finalidad de atraer fondos a nuevas empresas, ya sea
durante su creacion o al ampliar su capital. El aspecto mds delicado de
estos sistemas probablemente sea la cualificacién o acreditacion de la
inversion y la sociedad objeto de la misma como inversién propia del
régimen de los business angels, que en Reino Unido se ha atribuido a
un negociado especial de la “H&M Revenue & Customs” y en Francia
a determinadas redes de business angels especialmente acreditadas a
tal efecto.
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5.1. Regulacién y tributacién actual de los business
angels persona fisica y su propuesta de reforma
COMO YA HEMOS COMENTADO, EL REGIMEN FISCAL QUE RESULTA DE
aplicacién en la actualidad a los business angels es el establecido en los
diferentes regimenes generales del IRPF y del Impuesto de Sociedades,
al igual que cualquier tipo de inversién mobiliaria, sin que exista
beneficio fiscal alguno en el momento de efectuarse la inversién. Este
hecho hace que no exista ningun incentivo fiscal para las inversiones
que se realizan en empresas de nueva creacion y, en consecuencia,
potenciales generadores de riqueza econdémica, creacion de puestos
de trabajo y crecimiento.
Segun la regulacion vigente del Impuesto sobre la Renta de las Per-
sonas Fisicas (IRPF), la tributacion de los Business angels que acttian
como persona fisica se asemeja a cualquier tipo de inversion mobilia-
ria. Las principales caracteristicas de dicha tributacién son:

a) Ausencia de deduccidn de la cuota integra. No existe beneficio
fiscal alguno en el momento de efectuarse la inversion, a pesar
de ser una inversion que beneficia al conjunto de la sociedad,
ya que conlleva innovacion y creacién de empleo. Actualmente
si se promueven otro tipo de inversiones a través de deduccion
en cuota del Impuesto como la realizacion de donaciones a en-
tidades sin animo de lucro acogidas y existen incentivos fiscales
al mecenazgo.

b) Rendimientos de la inversidn. Los dividendos que pudiera per-
cibir un business angels de las empresas en las que han inver-
tido tributan a un tipo de gravamen del 18% como cualquier
renta del ahorro. Los intereses que se perciban por préstamos
otorgados a las empresas tributan como renta general, pero ya
que la participaciéon del inversor en la empresa comporta su
vinculacién tedrica con esta entidad (al tener normalmente una
participacion igual o superior al 5% en la empresa) quedarian
sujetos, normalmente, a la escala general con un tipo de grava-
men marginal. Por otra parte, los rendimientos que el BA pueda
obtener por sus funciones de asesoramiento a la sociedad tri-
butan como renta general al tipo de gravamen que resultase de
aplicar la escala general del Impuesto.
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c) Producto de la desinversion. Las ganancias de patrimonio que

se pongan de manifiesto por la desinversion del inverso tienen
el tratamiento normal de cualquier renta del ahorro; es decir,
tributacion al tipo de gravamen del 18% cualquiera que sea el
periodo en que se haya generado la alteracién. En el caso de que
la desinversion genere una pérdida patrimonial deberd identi-
ficarse si la misma proviene o no de una transmision de ele-
mentos patrimoniales ya que si proviene de una transmision de
elementos patrimoniales, el tratamiento que recibirfa seria el de
renta del ahorro. En caso contrario, se aplicarfa el régimen esta-
blecido para la renta general. Dado que las inversiones realiza-
das por los business angels tienen un riesgo de generar pérdidas,
dada la juventud del proyecto empresarial en el que se materia-
lizan, las pérdidas pasarian a poder compensarse Unicamente
con ganancias del ahorro y, si el saldo es negativo, permitir su
compensacién durante los cuatro afios siguientes. Por tanto, en
la practica, de existir una pérdida patrimonial, ésta sélo podra
ser aprovechada fiscalmente si existen ganancias patrimoniales
que compensen la misma en el propio afio de la pérdida o en
los cuatro siguientes.

La actual regulacion del Impuesto sobre el Patrimonio (Ley 19/1991, de
6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio) tampoco prevé beneficio
fiscal especifico para las inversiones realizadas por los business angels.
En este sentido, las inversiones de los BA tributarian plenamente en el
Impuesto sobre el Patrimonio, como cualquier otro tipo de inversién,
salvo que a las participaciones les fuese de aplicacion el régimen espe-
cial de la “empresa familiar” regulado en el articulo 4.8.2 de la citada
Ley, en cuyo caso, estarian exentas del Impuesto. A este respecto, cabe
destacar que para la aplicacion del régimen de la empresa familiar de-
ben cumplirse los siguientes requisitos:

P Participacion directa en la sociedad de, al menos, el 5% a nivel

individual del BA o del 20% si se computa a nivel del grupo
familiar del BA (conyuge, ascendiente, descendiente y colateral
hasta segundo grado).

Que se ejerzan efectivamente funciones de direccion (presiden-
te, director general, gerente, administrador, consejero, etc.) y
que por tales funciones se perciban retribuciones que supongan
mas del 50% del resto de rendimientos empresariales, profesio-
nales y del trabajo personal.
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» Cuando el cémputo de la participacién se realiza a nivel de gru-
po familiar, es suficiente con que los requisitos de direccion y
retribucién los cumpla una sola persona del grupo.

P Exclusion (para el computo) de rentas o retribuciones proce-
dentes de otras actividades econémicas exentas o de entidades
también exentas.

P La entidad participada debe realizar una actividad empresarial.
A estos efectos, se entiende que tienen actividad empresarial,
entre otras, las siguientes: Sociedades “holding” que dispongan
de, al menos, el 5% de los derechos de voto en otras entidades y
que tengan una estructura (medios materiales y humanos) que
permita dirigir y gestionar la participacion; Sociedades con acti-
vidad inmobiliaria que dispongan exclusivamente para dicha ac-
tividad de un local y una persona contratada con contrato labo-
ral a jornada completa De no cumplirse los requisitos anteriores
y, por tanto, no ser de aplicacion el régimen de empresa familiar,
las inversiones realizadas por los BA tributarian plenamente en
el Impuesto sobre el Patrimonio.

Con relacion al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, en el su-
puesto de que se produjese el fallecimiento del BA, sus herederos tribu-
tarfan por las inversiones realizadas en el marco de su actividad como
BA por de igual forma que por el resto de sus bienes, sin que aplicase
ningun tipo de beneficio fiscal, salvo que dichas inversiones gozaran
de exencion en el Impuesto sobre el Patrimonio, por aplicacién del ré-
gimen de empresa familiar comentado anteriormente. En tal caso, sus
herederos se beneficiarian de una reduccién del 95% en la base impo-
nible del Impuesto correspondiente a dicha participacion. A estos efec-
tos, cabe recordar que para que aplique el régimen de empresa familiar
en el Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones se deben cumplir, adi-
cionalmente, los siguientes requisitos establecidos en la Ley 29/1987:

P La sucesion debe realizarse en favor de conyuges, descendien-
tes o adoptados (y, en caso de no haberlos, se aplica a ascen-
dientes, adoptados y colaterales hasta tercer grado).

P El heredero debe mantener las participaciones recibidas por un
plazo de 10 afios, salvo fallecimiento.

» Durante el plazo de mantenimiento, no se pueden realizar actos
u operaciones societarias que, directa o indirectamente, puedan
dar lugar a una minoracién sustancial del valor de adquisicién.
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Siguiendo la disposicion adicional tercera de la Ley 4/2008 se realiza-
ron los informes denominados “Andlisis de tributacion comparada de
la figura de los Business angels en Europa, Estudio para la propuesta
de medidas fiscales de fomento” y “Propuesta de medidas fiscales de
fomento de la figura de los Business angels en Espafa”, publicados por
la Direccion General de Politica de la Pequefna y Mediana Empresa,
dependiente del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

El segundo de los Informes, en cuya elaboracion ha intervenido activa-
mente el despacho Carrigues, se propone para los business angels un
régimen juridico y fiscal inspirado en el régimen actual del capital ries-
go, dada la casi total identificacion de intereses de ambos sectores, al
tener ambas figuras como finalidad, en sentido amplio, la financiacion
de proyectos empresariales con una misma filosofia y con el beneficio
social indirecto ya comentado (innovacion, creacion de empleo, dina-
mizacién de la economia, competitividad, etc.). Lo tnico que diferen-
ciarfa a ambos sectores seria el momento de la empresa en que cada
uno acude (y, por ello, el tamafo de la empresa target) y los volimenes
de inversion que se ven involucrados. Las diferencias existentes hacen
muy dificilmente aplicable en la practica el régimen del capital riesgo
a los business angels produciéndose, en la actualidad, un desincentivo
a potenciales business angels que podrian estar interesados en acudir
a este mercado si tuvieran un régimen algo mas razonable. Dicha nor-
mativa se parecerd mucho a la que finalmente se adopte, por lo que
hemos creido conveniente su inclusion en este trabajo.

Si se siguiera dicho informe, la tributacion de los business angels como
persona fisica serfa pasaria a ser la siguiente:

a) Deduccioén de la cuota integra. La inversion inicial del inversor
en la empresa objetivo daria lugar a una deduccién del 25% de
la inversion efectuada. Como tal se consideraria tanto el capi-
tal y prima desembolsado como el préstamo participativo, en
su caso, otorgado a la empresa objetivo. La base de deduccién
tendria un limite maximo de, por ejemplo, 300.000 euros anua-
les. A su vez, también computaria a los efectos del limite junto
con otras deducciones no podria exceder del 10% de la base
liquidable del inversor. La deduccién generada y no aplicada por
insuficiencia de cuota o base liquidable podria aplicarse en los 4
anos sucesivos a su acreditacion.

De establecerse un periodo de mantenimiento minimo e incum-
plirse éste, el business angels deberia proceder a la devolucion de
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la deduccién aplicada con los oportunos intereses de demora,
en la primera declaracion que deba presentar tras el mencio-
nado incumplimiento. La existencia y volumen de la inversién
serfa certificada por la red que intervenga en la operacién. Dicha
certificacion serviria para acreditar el régimen fiscal derivado
tanto de la inversion como de los rendimientos y desinversiones
comentadas seguidamente.

b) Rendimientos de la inversion. Los dividendos que pudiera per-

cibir el BA de las empresas objetivo tendrian el tratamiento
normal dado por la LIRPF, es decir, tributacion como renta del
ahorro a un tipo de gravamen del 18%. Los intereses que pudie-
ra percibir el business angels de las empresas por los préstamos
participativos que pudiera haber concedido tributarfan como
renta del ahorro a un tipo de gravamen del 18%. En este aparta-
do, deberia excepcionarse de aplicacion la exclusion como renta
del ahorro de los intereses procedentes de entidades vinculadas
establecida en el articulo 46 de la LIRPF. Esta excepcion ten-
dria su fundamento en la especial vinculacion existente entre
el BAy la empresa donde ha invertido. Los rendimientos que el
BA pudiera obtener por funciones de asesoramiento a la target
tendrian el tratamiento normal dado por la LIRPF, es decir, tri-
butacién como renta general al tipo de gravamen que resulte de
aplicar la escala general del Impuesto.

Producto de la desinversién. Las ganancias patrimoniales que
se pongan de manifiesto por la desinversion del inversor ten-
drian el tratamiento normal dado por la LIRPF, es decir, tributa-
cién como renta del ahorro a un tipo de gravamen del 18%. En
el supuesto de generarse una pérdida patrimonial, ésta, con in-
dependencia de la forma de generacion, tendria el siguiente pro-
cedimiento de compensacién (quedarian incluidas, igualmen-
te, en este apartado, la pérdida del préstamo participativo que
pudiera producirse en el supuesto de concurso de la empresa
target) En primer lugar, se compensaria con la base imponible
del ahorro sin limitaciéon alguna. En segundo lugar, en caso de
quedar saldo negativo, éste se compensaria con la base general
con un limite del 25% de la misma. En tercer lugar, de mante-
ner un saldo negativo por insuficiencia de bases imponibles se
compensaria en los 4 afios siguientes, manteniendo el mismo
orden establecido anteriormente. Este es uno de los puntos cri-
ticos del régimen fiscal especial de business angels ya que para
fomentar esta figura es necesario que las posibles pérdidas que
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puedan producirse no tengan problemas de compensacion.
Pensemos que la probabilidad de obtener pérdidas en este tipo
de inversiones es muy elevada en comparacion con inversiones
tradicionales dado lo incipiente e innovador de la mayoria de
negocios efectuados por las empresas target.

Con relacién al Impuesto sobre el Patrimonio, la nueva regulacion
deberia establecer la exencion en el Impuesto sobre el Patrimonio de
las inversiones realizadas por los BA (tanto para las participaciones
en capital como para los préstamos participativos). Esta exencion po-
dria incardinarse facilmente en la regulada en el articulo 4.8.2 de la Ley
19/1991 del Impuesto sobre Patrimonio que hace referencia a la deno-
minada coloquialmente exencion de la empresa familiar. Para gozar de
la exencién deberia disponerse del correspondiente certificado emitido
por la red que haya intervenido en la operacion de inversién en donde
se pongan de manifiesto las acciones adquiridas y, en su caso, el prés-
tamo participativo efectuado.

Con relacién al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones la nueva
regulacion deberfa equiparar las inversiones realizadas por el BA a la
regulacion existente para transmision mortis causa de inversiones en
“empresa familiar”. Es decir, reduccién del 95% en la transmisién mor-
tis causa de inversiones realizadas por el BA (tanto participaciones en
capital como préstamos participativos).

En el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, para el inver-
sor o business angels persona fisica que directamente invierte en una
empresa a través de una red, tomando una participacién minoritaria
en la misma y, en su caso, otorgando un préstamo participativo, la
inversién inicial darfa lugar a una deduccion del 25% de la inversion
efectuada. La base de deduccion tendria un limite maximo. La deduc-
cién generada y no aplicada por insuficiencia de cuota o base liquidable
podria aplicarse en los 4 afos sucesivos a su acreditacion. De esta-
blecerse un periodo de mantenimiento minimo e incumplirse éste, el
inversor deberia proceder a la devolucion de la deduccion aplicada con
los oportunos intereses de demora. La existencia y volumen de la inver-
sién serfa certificada por la red que intervenga en la operacion. Dicha
certificacion serviria para acreditar el régimen fiscal derivado tanto de
la inversion como de los rendimientos y desinversiones comentadas
seguidamente.

Con relacion a los rendimientos de la inversion, los dividendos que
pudiera percibir tendrian el tratamiento normal dado por la LIRPF, es
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decir, tributacién como renta del ahorro a un tipo de gravamen del 18%.
Los intereses que pudiera percibir por los préstamos participativos que
pudiera haber concedido tributarian como renta del ahorro a un tipo
de gravamen del 18%. Por otra parte, los rendimientos que el business
angels pudiera obtener por funciones de asesoramiento tendrian el
tratamiento normal dado en el IRPF, es decir, tributacion como renta
general al tipo de gravamen que resulte de aplicar la escala general del
Impuesto. El producto de la desinversion tendria el tratamiento normal
dado en el IRPF, es decir, tributacion como renta del ahorro a un tipo
de gravamen del 18%. En el supuesto de generarse una pérdida patri-
monial, ésta, con independencia de la forma de generacién, tendria el
siguiente procedimiento de compensacién. En primer lugar, se com-
pensarfa con la base imponible del ahorro sin limitacién alguna. En
segundo lugar, en caso de quedar saldo negativo, éste se compensarfa
con la base general con un limite del 25% de la misma. En tercer lugar,
de mantener un saldo negativo por insuficiencia de bases imponibles
se compensarfa en los 4 anos siguientes, manteniendo el mismo orden
establecido anteriormente.
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5.2.

Regulacion y tributacién actual de
los business angels persona juridica
y su propuesta de reforma.

LAS SOCIEDADES DEDICADAS A LA INVERSION COMO business angels, ES DECIR
el business angels persona juridica, tampoco estan sujetas igualmente

en la

actualidad a ningun tipo de regulacién especial dentro del

Impuesto de Sociedades.

Los principales aspectos de tributacion son los siguientes:

a)

Rendimientos de la inversion. Cualquier rendimiento derivado
de la actividad de este tipo de entidades (por la prestacion de
servicios, intereses, dividendos, plusvalias, etc.) tributaran a los
tipos de gravamen establecidos por el Impuesto con caracter
general (32,5% para 2007 y 30% para 2008 y siguientes), sal-
vo que la entidad sea considerada como de reducida dimen-
sion (cifra de negocios inferior a 6 millones de euros), en cuyo
caso, tributard a los tipos reducidos del 25% hasta los primeros
120.202,41 euros de base imponible y del 30% a partir de dicha
cantidad.

Deduccioén plena de los dividendos percibidos por la sociedad
inversora en proyectos de business angels sélo si el porcentaje de
participacion es, al menos, de un 5%.

Respecto a los socios personas juridicas de la sociedad bu-
siness angels, ¢éstos tendréan derecho a deduccion por doble
imposicion plena siempre y cuando tengan una participacion
superior al 5% en la sociedad. En el caso de socios personas
fisicas, los dividendos recibidos de la sociedad BA tributardn
como renta del ahorro a un tipo de gravamen del 18%.

En el supuesto de que la sociedad BA transmita alguna parti-
cipacidon en empresas business angels perona juridica, existird
deduccién por doble imposicion plena por la parte de reservas
no distribuidas de la sociedad generadas durante el periodo de
mantenimiento de la inversidn por la sociedad (siempre y cuan-
do ésta tenga como minimo un 5% de participacion). Si tras
dicha deduccién, subsiste una ganancia patrimonial, ésta podra
ser objeto de deduccion por reinversion si se cumplen todos y
cada uno de los requisitos establecidos por la Ley del Impuesto
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sobre Sociedades a tal efecto. En este caso, la tributacion de
esta parte de la plusvalia se veria reducida al 18%.

En el supuesto de que la transmision generase pérdidas fiscal-
mente deducibles, éstas podrdn ser objeto de compensacién
con bases imponibles positivas generadas en el mismo ejercicio
de la transmisién de la empresa target o en los ejercicios que se
cierren en los quince anos siguientes a su acreditacion.

Con relacion al impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, no exis-
te ninguin beneficio fiscal establecido ni para la constitucion de socieda-
des cuyo objeto principal sea la inversién temporal en entidades target
ni para su posterior ampliacion de capital. Por tanto, existird tributacion
en la modalidad de Operaciones Societarias al tipo de gravamen del
1%. lgualmente, tampoco existe ninglin tipo de exencién en el supues-
to de que el BA, persona fisica o juridica, realice una aportacion de
capital a una empresa target.

La reforma fiscal propuesta para el fomento de la figura del Business
Angel que actua bajo la forma de persona juridica, segun el estudio pu-
blicado por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio: “Propuesta
de medidas fiscales de fomento de la figura de los Business angels en
Espana”, implicard la creacion de un Capitulo nuevo en el Titulo VII del
TRLIS que regule un régimen tributario especial en este Impuesto para
los business angels personas juridicas. Dicha persona juridica tendria
que tomar una participacion minoritaria en la empresa objetivo de la
inversién o, en su caso, otorgando un préstamo participativo, ademds
de que todas las relaciones contractuales serdn con dicha entidad y en
todo el proceso de inversién deberia “intermediar” una red.

El régimen fiscal especial podria contemplar los siguientes aspectos:

a) Exencién del 99% de las rentas generadas por la inversion ya
sea via plusvalias o intereses por préstamos participativos que
se produzcan dentro del periodo minimo y maximo de mante-
nimiento fijado. La naturaleza y volumen de la inversion serfa
certificado por la red que intervenga.

b) Deducibilidad fiscal de las dotaciones por insolvencias que pu-
dieran producirse en los préstamos participativos otorgados sin
las limitaciones establecidas en el articulo 12 del TRLIS (i.e. en
existencia de vinculacién que exista insolvencia judicialmente
declarada).
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c) Aplicacion del régimen general para las rentas generadas en su
caso en la prestaciéon de servicios a las empresas target.

d) No incompatibilidad con el régimen de grupos de sociedades
establecido en el Capitulo VII del Titulo VII del TRLIS.

e) Deduccion plena de los dividendos percibidos de las empresas
target.

f) Elrégimen fiscal del socio de la empresa business angels pasaria
por si son a su vez personas juridicas, deduccion plena de los
dividendos percibidos con independencia de su porcentaje de
participacion. En caso de transmisién de participaciones del BA
persona juridica, existencia de deduccién por doble imposicion
por las reservas generadas en la misma durante la tenencia de la
participacion independientemente del porcentaje transmitido.

Si se trata de personas fisicas, tributacién de los dividendos per-
cibidos segun el régimen general de tributacion; es decir, tribu-
tacién como renta del ahorro a un tipo de gravamen del 18%. En
caso de transmisién de participaciones de la BA persona juridi-
ca, seguin el régimen general de tributacion, es decir, tributacién
como renta del ahorro a un tipo de gravamen del 18%.

Con relacidon al Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, mo-
dalidad operaciones societarias, la nueva regulacién propuesta en el
deberia contemplar un beneficio fiscal doble. La primera, en sede de
las sociedades cuyo objeto social principal sea la inversiéon “BA” en so-
ciedades target y, la segunda, dirigida a las empresas target en particu-
lar. El primer beneficio pasaria por establecer la exencién del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales, en su modalidad de Operaciones
Societarias, a las operaciones de constituciéon y ampliacion de capi-
tal en sociedades cuyo objeto social principal sea efectuar inversiones
“BA”. Este beneficio, como ya se ha apuntado anteriormente, ya existe
actualmente para las entidades de capital-riesgo El segundo beneficio
se ubicaria también en las ampliaciones de capital realizadas, esta vez,
por las empresas como consecuencia de la inversion del BA (ya sea
persona fisica o juridica). Las mismas quedarian exentas del impuesto
en su modalidad de Operaciones Societarias. Para la acreditacion de
dicha exencién seria necesario disponer de un certificado emitido por
la red que intervenga en la operacion, el cual deberia adjuntarse a la
escritura en el momento de presentar la misma a liquidar.
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EL ESPIRITU DE LA INNOVACION ESTA EN LOS QUE SE ATREVEN A CREAR NUEVAS
ideas, nuevas férmulas, nuevos sistemas, en definitiva a romper
moldes. Los emprendedores tienen el impulso de abrir caminos que
mds tarde recorreran otros y son aquellos que en las dificultades
encuentran oportunidades, abriendo puertas al desarrollo de proyectos
de los que muchos pueden beneficiarse.

Las ideas innovadoras requieren respuestas innovadoras, que les per-
mitan nacer de forma rapida y consolidarse con seguridad, de ahi que
este capitulo trate de las distintas medidas existentes , en la Admi-
nistracion Publica, tanto Andaluza, como Nacional y Europea, para el
fomento de proyectos empresariales innovadores y que complemente
a la ayuda aportada por los business angels, ya que sin estas ayudas los
inversores informales no verian rentables los proyectos en sus etapas
iniciales y por tanto no entrarfan en el capital de las empresas.

6.1. Programa de Incentivos para el Fomento
de la Innovacién y el Desarrollo
Empresarial de Andalucia (2008-2013)

LA JUNTA DE ANDALUCIA TIENE ABIERTO HASTA EL 30 DE DICIEMBRE DE 2013
un programa al objeto de Incentivar proyectos o actuaciones
empresariales que tengan por finalidad el Fomento de la Innovacién y
el Desarrollo Empresarial en Andalucia y que contribuyan a la creacién
y/o al mantenimiento del empleo estable.

Los beneficiarios de estas ayudas son Empresas con establecimiento
operativo en Andalucia, especialmente Pymes y Agrupaciones o asocia-
ciones de empresas y fundaciones que tengan relaciéon con el dmbito
empresarial. Quedan excluidas las sociedades civiles y comunidades
de bienes.

Tiene abiertas las siguientes lineas de actuacién:

a) Lineas de actuacién (1): Creacién de empresas.

Las lineas son: Innovacién, Empresas de Base Tecnoldgica, Empresas
que articulen el tejido productivo local, Emprendedores, ayudas para
la provision de espacios productivos, del conocimiento y de servicios
a las empresas.
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b) Lineas de actuacion (11): Modernizacion de empresas.

Las lineas son: Innovacion, Empresas de Base Tecnoldgica, Empresas
que articulen el tejido productivo local, Provision de espacios produc-
tivos, del conocimiento y de servicios a las empresas e Incorporacion
TIC y/o Servicios Avanzados.

c) Lineas de actuacion (111): Cooperacion competitiva de
empresas:

Proyectos para: Generar productos, procesos o servicios innovadores,
la mejora de la posicion competitiva y cooperacién en red.

d) Lineas de actuacion (IV): 1+D+i:

Proyectos para la generacién de un nuevo conocimiento y de aplicacion
al conocimiento existente, proyectos de Innovacion, provenientes de
fases previas de Investigacion y Desarrollo y proyectos desarrollo de
agrupaciones (clusters) innovadoras.

Se incentivara: la estancia de personal altamente cualificado, en régi-
men de comision de servicios, los servicios de asesoramiento en inno-
vacién denominados “cheque innovaciéon” y los estudios de viabilidad
técnica previos a actividades [+D+i

Instrumentos (1)

Se requiere una autofinanciacion del 25% de la Base Incentivable por
parte de los proyectos que soliciten subvencion.

Los incentivos seran: a fondo perdido (hasta el 65 % de la Base In-
centivable), reembolsables (Préstamos Agencia IDEA al 0 % interés.
Plazo médximo devolucion: 15 afios. Hasta el 60% de la Base Incenti-
vable), bonificaciones de tipos de interés (Sujeto al Convenio Junta de
Andalucia-Entidades Financieras, denominado “Convenio Pymes”),
préstamos participativos (sélo para Sociedades Mercantiles. Tipo de
interés condicionado a los beneficios de la empresa. Plazo maximo
devolucion: 15 afios), aportaciones al capital social por Invercaria (se-
rdn minoritarias y en condiciones de mercado), préstamos con fondos
del Banco Europeo de Inversiones (el BEI asigna fondos a IDEA para
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financiar grandes proyectos. El tipo de interés oscila entre el 0,5% y el
0,75%.), bonificaciones de comisiones de avales de préstamos avalados
por Sociedades de Garantia Reciproca (sujeto al Convenio vigente entre
IDEAy las SGR andaluzas) y avales.

Conceptos subvencionables:

Se subvencionarén las siguientes Inversiones: terrenos (no puede so-
brepasar 10 % inversién total incentivable), traidas y acometidas de
servicios, urbanizacion, naves y construcciones, bienes de equipos de
procesos, bienes de equipos auxiliares, equipos informaticos o de in-
fraestructura de TIC en general, adquisicién y tratamiento de software,
planificacion, ingenieria y direccion facultativa, otras inversiones en ac-
tivos fijos materiales e inversiones en activos fijos inmateriales.

Se subvencionaran los siguientes Gastos: servicios externos para rea-
lizar diagnosticos, estudios y analisis previos, gastos de constitucion
y primer establecimiento, servicios externos para la integracion de los
sistemas de informacién internos que soportan procesos de negocio
tradicionales, registros de dominio, gastos iniciales de alojamiento
plataformas Web, gastos iniciales prestacion servicios aplicaciones in-
forméticas desde un sistema centralizado a través de redes de comuni-
caciones, gatos iniciales de promocién y difusion de plataforma Web,
gastos de capacitaciéon especifica en sistemas y herramientas de TIC
implantadas en la empresa, gastos para la implantacién de sistemas de
gestion, gastos para certificacion de sistemas de gestion y productos.

Se subvencionard el siguiente asesoramiento externo: para el disefio
de productos, envases, maquetas, etc., no considerados 1+D+i, para
la definicion de la estrategia de comunicacion e imagen de la empresa,
gastos de Registros de patentes y marcas comerciales, gastos exter-
nos de realizacion de material de promocién, confeccion y edicion de
catdlogos, folletos, carteleria, etc., gastos externos de comunicacion y
documentacién en los casos de proyectos de difusién, sensibilizacion y
dinamizacion de proyectos de cooperacion, gastos de desplazamiento
y estancia para los proyectos de cooperacion internacional y auditoria
de justificacion de proyectos.
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Conceptos subvencionables. Proyectos I+D+i:

Se subvencionardn para este tipo de proyectos los siguientes concep-
tos: gastos de Personal, costes de instrumental y material, costes de
edificios y terrenos, costes de investigacion contractual, costes de con-
sultorfa y servicios equivalentes destinados exclusivamente a la activi-
dad de investigacion, costes asociados a la obtencién y validacién de
patentes y otros derechos de propiedad intelectual, gastos generales
suplementarios directamente derivados de los proyectos de investi-
gacion, otros gastos de funcionamiento directamente vinculados a la
actividad de investigacion, costes asociados a la estancia de personal
altamente cualificado en comisién de servicios en las Pymes, costes
asociados al desarrollo de agrupaciones (clusters) innovadoras, costes
asociados a los servicios de asesoramiento a la innovacién a favor ex-
clusivamente de las Pymes.

Conceptos No subvencionables:

No se subvencionard: el IVA, los gastos financieros producidos como
consecuencia de la inversion, las inversiones en maquinaria y bienes
usados, toda clase de impuestos, transporte y aranceles, los gastos que
tengan cardcter continuo que se destinen a la financiacién de gastos de
funcionamiento habituales de la empresa, los costes internos de per-
sonal utilizado en el desarrollo de las herramientas informéticas y los
costes de licencias informéticas en sistemas operativos y aplicaciones
de ofimética.

Actividades subvencionables

Serén subvencionables aquellas actividades encuadradas dentro de los
sectores preferentes siguientes: Aerondutico, Tecnologias de la Infor-
macién y las Comunicaciones, Metalmecénico, Agroindustrial, Biotec-
nologfa, Sector energético y Medioambiental, Industrias Culturales y
Sectores Emergentes.

En estos ultimos se consideraran aquellos proyectos asociados a
nuevos desarrollos del conocimiento que permiten satisfacer nuevas
demandas planteadas en la sociedad y que requieran la organizacién
especifica de nuevas empresas para hacer frente a las mismas, en con-
diciones de solvencia, rentabilidad y sostenibilidad.



Capitulo 6  Medidas de las administraciones para el fomento de proyectos empresariales innovadores

121

Se podran conceder incentivos a la T transformacion de productos agri-
colas en la medida que el producto final no esté incluido en el Anexo |
Tratado CE.

Los proyectos de Produccién extractiva, en el sector minero, sélo serén
subvencionables cuando generen una transformacion del material ex-
traido en productos de valor anadido y/o incorporen medidas para una
adecuada proteccién ambiental y de seguridad con los trabajadores.

Actividades no subvencionables

No serdn subvencionables las siguientes actividades (excepto para pro-
yectos de |+D+i): Produccion primaria (cultivos) de productos agricolas
enumerados en el anexo | del tratado CE y los proyectos pertenecientes
al sector pesquero y acuicola, Transporte, industria del carbon, side-
rurgia y fibras sintéticas, Proyectos de empresas en crisis, Incentivos a
pequefias empresas de innovacién de reciente creacion.

Beneficiarios:

Pequefias empresas que se hayan creado cinco afnos antes de la fecha
de concesion del incentivo, siempre que sean del tipo: Empresa de
Base Tecnoldgica (EBT), empresas creadas a partir de una Innovacion
Tecnoldgica y empresas creadas a partir de una Innovacién No Tecno-
légica en la gestidn, en los productos o los servicios.

Incentivo:

Incentivos directos a fondo perdido de los costes incentivables en los
que haya incurrido la empresa durante los 5 primeros afios desde su
creacion. La cuantia serd del 35% de los gastos durante los 3 primeros
anos desde la constitucion y del 25% los dos afios siguientes.

Seran incentivables los siguientes costes: costes juridicos, de asesoria,
consultorfa y administracion directamente  relacionados con la crea-
cion de la empresa, costes como (generados desde la fecha de solici-
tud del incentivo y hasta un maximo de dos anos): gastos de alquiler
y leasing de instalaciones y equipos de produccién, costes salariales
incluidos las cotizaciones a la Seguridad Social (siempre y cuando las
inversiones o medidas de creaciéon de empleo y contratacion subya-
centes no hayan disfrutado de otras formas de ayuda), los intereses
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de la financiacion externa, los gastos de suministros de energia, agua,
calefaccion, los gastos administrativos y los impuestos, exceptuando el
IVA'y los impuestos directos sobre los beneficios o sobre la renta.

Programa Innoempresa

Los beneficiarios de este programa seran: Pymes con al menos un tra-
bajador y Organismos Intermedios (Asociaciones empresariales y So-
ciedades de Desarrollo entre otros).

Los Proyectos o actuaciones incentivables serdn los siguientes: Inno-
vacion organizativa y gestion avanzada, adopcién de nuevos modelos
innovadores que incidan en la mejora de las diferentes dreas de la
empresa: disefo de software (siempre y cuando conlleve importante
trabajo de consultorfa), elaboracién de diagnésticos de situacion y
planes estratégicos, apoyo a la incorporacién de disefio de producto,
innovacion tecnoldgica y calidad, desarrollo tecnoldgico de productos
nuevos (siempre que no se consideren 1+D), implantacién y certifica-
cion de normas de calidad (ISO 9001, ISO 14001, etc.) y proyectos de
innovacion en colaboracién y Proyectos innovadores de implantacion
conjunta entre empresas.

Los conceptos incentivables serdn los siguientes: versiones materiales
o inmateriales, excluidas la adquisicion y acondicionamiento de inmue-
bles, los gastos de mobiliario, los medios de transporte y el equipa-
miento de oficina (excepto elementos informéticos) y colaboraciones
externas, tales como asistencia técnica, gastos externos de consultoria,
tutorizacion y servicios relacionados con los proyectos.

Las Cuantias de subvencién son a fondo perdido, hasta el 50 % de los
conceptos subvencionables. Los incentivos a la inversién no podran
sobrepasar la cantidad de 55.000 euros para organismos intermedios y
18.000 euros para PYMES.
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6.2. Fondos Reembolsables. Jeremie Andalucia.

UNA DE LAS MEDIDAS QUE INCORPORA LA LEY 5/2009, DE 28 DE DICIEMBRE,
del Presupuesto de la Comunidad Auténoma de Andalucia para el afio
2010, es la creacion de nuevos Fondos como instrumentos de apoyo
a la actividad productiva de determinados sectores estratégicos de la
economia andaluza.

La Junta de Andalucia, a través de la Agencia IDEA, ha lanzado distin-
tos programas de apoyo a las empresas enmarcados en el concepto
“Fondos Reembolsables”. Destacando: La iniciativa JEREMIE, con el
prop6sito de financiar las operaciones que contribuyan a facilitar la
creacion de instrumentos de ingenieria financiera para empresas y los
Fondos Reembolsables, como instrumentos de apoyo a la actividad
productiva de determinados sectores estratégicos de la economia an-
daluza.

Estos Fondos Reembolsables han sido instrumentados en el “Conve-
nio entre la Consejeria de Economia, Innovacion y Ciencia y la Conse-
jeria de Hacienda y Administracién Publica, para la regulacion de la
composicién, organizacién y gestién del Fondo de Apoyo al Desarrollo
Empresarial” estableciendo a la Agencia IDEA como Entidad Gestora
del mismo.

Objetivos perseguidos

Catalizar el cambio del modelo productivo en Andalucia hacia una eco-
nomfa sostenible e impulsar el desarrollo econémico de la regién, pro-
moviendo la creacion, incremento de la competitividad y globalizacion
de las empresas andaluzas.

Estrategia de inversién

Se persigue: fomentar la actividad econdémica y potenciar el creci-
miento y la expansién de las empresas andaluzas, potenciar la pro-
ductividad y competitividad frente a las necesidades de la globaliza-
cion, apoyo a la creacién de nuevas empresas de Base Tecnoldgica
e Innovadoras, refuerzo de la estructura financiera de las empresas
(Equity) y fomentar el uso de las energias renovables y la eficiencia
energética.
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Politica de financiacion

Orientada a inversiones en proyectos viables que permitan su retorno en el
menor plazo posible. Se aplicaran condiciones financieras de mercado. En
diferenciales y rentabilidades. El interés serd determinado en base al andli-
sis de riesgo del solicitante, mds el ajuste necesario como consecuencia de
la evaluacién de las garantias aportadas. Las garantias que se soliciten para
cubrir la operacién podrdn ser, Reales (hipotecarias, prenda, pignoracion),
Personales, Societarias y Corporativas y/o aportadas por Sociedades de
Garantia Reciproca y Entidades Financieras, entre otras. No se asumiran
inversiones que puedan ser atendidas por entidades financieras.

1.- Fondos Reembolsables. Fondo de Apoyo del Desarrollo
Empresarial

Este Fondo se destinard a proyectos empresariales viables en dos ém-
bitos: el impulso emprendedor y la consolidacién y expansién empre-
sarial.

Los destinatarios del impulso emprendedor serdn empresas que se en-
cuentren en fase de semilla / arranque, con alto potencial innovador y
de crecimiento, fundamentalmente en aquellos sectores determinados
como preferentes y para proyectos de impulso emprendedor.

Los destinatarios de la consolidacion y expansion empresarial serén
empresas que presenten un plan de negocio orientado a la expansion y
globalizacién, con la finalidad de obtener un liderazgo en los mercados
globales contribuyendo al desarrollo econdmico de Andalucia.

Empresas destinatarias

Las empresas destinatarias podrén adoptar cualquier forma juridica, a
excepcién del empresario individual, las sociedades civiles, las comu-
nidades de bienes. Podran tramitarse operaciones de sociedades en
constitucion, en tanto se aporte certificado en vigor de denominacion
social, por el solicitante.

Los destinatarios deberdn tener domicilio social o contar con centros
operativos en Andalucia. Asimismo, podrdn ser consideradas destina-
tarias aquellas empresas que vayan a situar su domicilio social en An-
dalucia o que vayan a contar con establecimiento operativo en Andalu-
cia, en virtud del proyecto que se financie con el Fondo.
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Deberan acreditar estar al corriente en el cumplimiento de las obliga-
ciones tributarias y con la Seguridad Social.

Limitaciones / Excepciones

No podran ser destinatarios el empresario individual, las Sociedades
civiles y las Comunidades de bienes.

No podran ser destinatarias empresas en crisis. Se entenderd por em-
presa en crisis, aquella que a la fecha de estudio de la operacion sea
incapaz, mediante sus propios recursos financieros o con los que apor-
ten o puedan aportar sus accionistas y acreedores, de enjugar pérdidas
que la conducirian de no mediar una intervencion exterior, a su desapa-
ricién econémica a medio o corto plazo.

No podrédn ser destinatarios las empresas participadas en mds de un
25% por la Administracién Publica o Entidades Publicas.

No podrdn ser destinatarias las empresas que no se encuentran al
corriente en el cumplimiento de sus obligaciones tributarias y con la
Seguridad Social o que tengan deudas en periodo ejecutivo con la Co-
munidad Auténoma de Andalucfa.

Quedan excluidas las refinanciaciones de pasivo de naturaleza bancaria,
la amortizaciéon de deudas con socios y administradores y las operacio-
nes de salida del capital que la sociedad pudiera considerar, a excepcion
de las aportaciones que se pudieran haber anticipado por parte de los so-
cios y/o administradores destinados al proyecto objeto de financiacion.

Los proyectos presentados a este Fondo no podrén recibir apoyo de los
restantes fondos sin personalidad juridica establecidos en las Leyes de
Presupuestos de 2009 y 2010 de la Junta de Andalucia.

Las destinatarias de los instrumentos de financiacion previstos en el
Fondo no podrén recibir para el mismo objeto, financiacién o incenti-
vos que acumulados resulten en una sobre financiacion del proyecto.

Instrumentos financieros
Los instrumentos financieros que se podrdn aprobar con cargo al Fondo

podran ser préstamos ordinarios, préstamos participativos, toma de partici-
paciones temporales y minoritarias de capital y otorgamiento de garantfas.
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Las operaciones que se aprueben con cargo al Fondo se efectuaran en
condiciones de mercado y tendrdn cardcter reembolsable, sin que en
ninglin caso puedan tener la consideracién de subvenciones o ayudas
publicas.

La financiacion maxima con cargo al Fondo sera establecida por el ges-
tor en cada proyecto, no pudiendo superar el 70% de las necesidades
totales del proyecto. El importe minimo de financiacion dependera del
instrumento financiero, ascendiendo a 200.000 euros en operaciones
de Préstamos ordinarios y Avales, 150.000 euros en caso de Préstamos
Participativos a empresas en fase semilla, 500.000 euros para Présta-
mos Participativos a empresas en fase de expansion y 300.000 euros en
operaciones de entrada en capital.

Dotacion

La dotacion presupuestaria para este fondo es de 204 millones de
euros.

2.- Fondos Reembolsables. Fondo de Economia Sostenible

Este fondo tiene como finalidad facilitar la financiacién, preferente-
mente, a microempresas para iniciativas emprendedoras en aquellos
proyectos que contribuyan de manera especial al logro de los objetivos
de sostenibilidad social, econdmica o medioambiental y la creacion o
mantenimiento de empleo en Andalucia.

Empresas destinatarias

Las entidades destinatarias de los instrumentos financieros del Fondo
de Economia Sostenible para Andalucia seran, preferentemente, las
microempresas.

Se consideran microempresas aquellas sociedades que emplean a me-
nos de diez personas, incluidos los trabajadores por cuenta propia,
y cuyo volumen de negocios anual o cuyo balance general anual no
supera los 2 millones de euros, asi como que cumplan el criterio de in-
dependencia, tal y como se define en la Recomendacién de la Comisién
de 6 de mayo de 2003, sobre la definicion de microempresas, pequefias
y medianas empresas, o norma que la sustituya.
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Deberdn tener domicilio social o contar con centros operativos en
Andalucia. Asimismo, podradn ser consideradas destinatarias aquellas
empresas que vayan a situar su domicilio social en Andalucia o que
vayan a contar con establecimiento operativo en Andalucia, en virtud
del proyecto que se financie con el Fondo.

Las empresas destinatarias podrén adoptar cualquier forma juridica, a
excepcion de las sociedades civiles y las comunidades de bienes. Po-
dran tramitarse operaciones de sociedades en constitucion, en tanto se
aporte certificado en vigor de denominacion social, por el solicitante.

Deberan acreditar estar al corriente en el cumplimiento de las obliga-
ciones tributarias y con la Seguridad Social.
Limitaciones / Excepciones

No podrén ser destinatarios las Sociedades civiles y las Comunidades
de bienes.

El resto de las excepciones y limitaciones son las mismas que se cita-
ron en el primer fondo.

Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros que se podran aprobar con cargo a los
Fondos podran ser préstamos ordinarios, préstamos participativos y
otorgamiento de garantias.

Las operaciones que se aprueben con cargo al Fondo se efectuaran en con-
diciones de mercado y tendrdn caracter reembolsable, sin que en ningtin
caso puedan tener la consideracion de subvenciones o ayudas publicas.

La financiacion maxima con cargo al Fondo serd establecida por el ges-
tor en cada proyecto, no pudiendo superar el 80% de las necesidades
totales del proyecto. El rango de inversién asciende desde un importe
minimo de 20.000 euros hasta un maximo de 200.000 euros.

Dotacion

La dotacion presupuestaria para este Fondo es de 50 millones de euros.
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3. Fondos Reembolsables. Fondo para el impulso de las
energias renovables y la eficiencia energética

Este Fondo financiara actuaciones en materia de energfas renovables
y eficiencia energética, apoyando, preferentemente, proyectos como: la
mejora de la eficiencia energética en procesos productivos o equipos,
la reduccion del consumo energético en los edificios y sus instalacio-
nes, el ahorro energético en flotas de transporte de pasajeros o mer-
cancfas, incluyendo las inversiones en sistemas tecnoldgicos y aplica-
ciones, la generacién y uso de energia térmica mediante instalaciones
de energias renovables, los sistemas de cogeneracion y trigeneracion y
las instalaciones para el aprovechamiento de los calores residuales, los
sistemas de produccion de agua caliente sanitaria y climatizacion me-
diante energias renovables, las instalaciones de generacion de energia
eléctrica conectada a la red de hasta 2 MW de potencia y los proyectos
presentados por empresas de servicios energéticos

Empresas destinatarias

Las entidades destinatarias de los instrumentos financieros de este
Fondo serdn preferentemente microempresas, pequefas y medianas
empresas andaluzas.

Las empresas deberén tener domicilio social o contar con centros ope-
rativos en Andalucfa. Asimismo, podran ser consideradas destinatarias
aquellas empresas que vayan a situar su domicilio social en Andalucia
0 que vayan a contar con establecimiento operativo en Andalucia, en
virtud del proyecto que se financie con el Fondo.

Podran adoptar cualquier forma juridica, incluso empresario individual.
Asimismo, se podrd tramitar operaciones de sociedades en constitu-
cién, en tanto se aporte certificado en vigor de denominacion social,
por el solicitante.

Deberan acreditar estar al corriente en el cumplimiento de las obliga-
ciones tributarias y con la Seguridad Social.
Limitaciones / Excepciones

No hay excepcion a cualquier forma juridica, incluso empresario indivi-
dual, para ser destinataria de este Fondo.
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El resto de las excepciones y limitaciones son las mismas que se cita-
ron en el primer fondo.

Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros que se podran aprobar con cargo al Fon-
do podran ser préstamos ordinarios, préstamos participativos y otor-
gamiento de garantias.

Las operaciones que se aprueben con cargo al Fondo se efectuaran en
condiciones de mercado y tendrdn cardcter reembolsable, sin que en
ningun caso puedan tener la consideracién de subvenciones o ayudas
publicas.

La financiacion maxima con cargo al Fondo serd establecida por el ges-
tor en cada proyecto, no pudiendo superar el 70% de las necesidades
totales del proyecto. El rango de inversién asciende desde un importe
minimo de 20.000 euros hasta un méximo de 2.000.000 euros.

Dotacion presupuestaria

La dotacion presupuestaria para este Fondo es de 30 millones de euros.

Presentacion de solicitudes de los Fondos reembolsables

La presentacion de las solicitudes deberd efectuarse telemdticamente,
cumplimentando el formulario.

Para acceder a la aplicacién del Fondo de Apoyo al Desarrollo Empresarial:
http://appwebOl.agenciaidea.es/Fondos/indexDesarrolloEmpresarial.jsp

Para acceder a la aplicacion del Fondo de Economia Sostenible:
http://appwebOl.agenciaidea.es/Fondos/indexEconomiaSostenible.jsp

Para acceder a la aplicacion del Fondo para el Impulso de las Energfas
Renovables y a la Eficiencia Energética:

http://appwebOl.agenciaidea.es/Fondos/indexEnergiasRenovables.jsp
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El usuario se podra registrar con el DNI electrénico.

En el caso de presentacion de la solicitud sin Certificado Digital, el so-
licitante debera registrar el expediente en alguna de las gerencias pro-
vinciales de la Agencia IDEA o en las oficinas de la Unidad Jeremie de
la Agencia IDEA (Pabelldn de Italia (Puerta Norte). C/ Isaac Newton,
4. Entreplanta. 41092 - Isla de la Cartuja - Sevilla) para que se proceda
a dar el alta definitiva del expediente con la asignacion del nimero de
identificacion.

Criterios de seleccidn en las solicitudes de los Fondos reembolsables

Para la concesion de los instrumentos financieros, la entidad gestora
tendrd en cuenta: la viabilidad técnica, econémica y financiera del pro-
yecto, la contribucidn del proyecto a la generacién y mantenimiento del
empleo y la adecuacion del proyecto con las politicas y programas de la
Consejeria de Economia, Innovacion y Ciencia.

Procedimiento

Una vez presentada y registrada la solicitud, serdn informadas por la
entidad gestora a los efectos de comprobar su validez formal y su com-
patibilidad con las politicas y programas de la Consejeria de Economifa,
Innovacion y Ciencia.

Las solicitudes se acompanardn de la siguiente documentacién mini-
ma, ajustable a la situacion juridica del solicitante, durante la fase de
estudio de la propuesta: documentacion acreditativa de la identidad y
de la representacion de la entidad solicitante, certificaciéon acreditativa
de estar al corriente de sus obligaciones fiscales con la Comunidad
Auténoma de Andalucfa y con la Agencia Estatal de Administracién Tri-
butaria, y de sus obligaciones con la Seguridad Social, plan de negocios
de la entidad (Memoria técnica y econémica descriptiva del proyecto
u operacion a financiar), alta en el Impuesto de Actividades Economi-
cas (en el epigrafe correspondiente) y Trayectoria, en los dltimos dos
anos, de la empresa y del equipo que va a llevar a cabo el proyecto,
cuentas anuales auditadas, impuesto sobre sociedades o, en su caso,
declaracion del IRPF referida al negocio de los dos ultimos ejercicios
presentados.
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Contacto

La realizacion de consultas o la solicitud de informacién adicional sera
contactando con Agencia IDEA, en cualquiera de las gerencias provin-
ciales, a través del e-mail: informacion@agenciaidea.es o en el nimero
de atencidn telefénica: 900 850 011.

4.- Jeremie Andalucia
Fondo Jeremie

La iniciativa JEREMIE ha sido desarrollada conjuntamente por la Co-
mision Europea y el FEI, con el propésito de financiar las operaciones
que contribuyan a facilitar la creacion de instrumentos de ingenieria
financiera (fondos de capital riesgo, de garantia o de crédito) para
empresas (tractoras en sectores claves para Andalucia y de alto poten-
cial de crecimiento con ventajas competitivas) con el objetivo final de
impulsar el desarrollo econémico de la region, promoviendo la crea-
cion y la competitividad de las micro, pequenas y medianas empresas
andaluzas, y el reforzar estructura financiera de éstas para facilitar su
expansion internacional.

Politica de financiacion

Financiacion reembolsable en proyectos viables que permitan su retor-
no a condiciones de mercado. Se solicitaran garantfas (no serdn perso-
nales, sino sobre bienes financiados o participaciones) para marcar su
cardcter reembolsable.

No se asumirdn inversiones que puedan ser atendidas por entidades
financieras.

Las diferentes lineas podrdn concurrir simultdéneamente en los proyec-
tos. Ya que se pretende arropar al empresario, aportando soluciones
“a medida”.

Se pretendera realizar operaciones a menor plazo para potenciar el ca-
racter revolving.

Los programas y lineas de actuacion son los siguientes: fondo de capi-
tal riesgo (pretende potenciar el mercado de capital riesgo, mediante
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un programa de apoyo a la creacion y consolidacién de nuevos fondos
de capital riesgo, para las fases de capital semilla, capital de puesta
en marcha y capital de expansién), fondo Multiinstrumento (pretende
abarcar varios objetivos estratégicos a través de instrumentos finan-
cieros diversos, de tal manera que respondan de manera integral a las
necesidades de las empresas).

También se establecen las siguientes lineas de financiacién especializa-
das denominadas multiinstrumento: linea desarrollo y globalizacién (fon-
do de préstamos y capital para la financiaciéon de empresas con un alto
potencial de crecimiento en su fase de expansion y globalizacion de su
actividad), linea préstamos participativos (fondo de préstamos participa-
tivos para la financiacién de las empresas innovadoras en la etapa de
arranque, e implantacion al mercado), linea de garantias (fondo de avales
para empresas andaluzas, preferentemente en fase de desarrollo o de
expansion, con proyectos de innovacion o mejora de productos, procedi-
mientos y servicios) y capital humano (fondo de préstamos destinados a
desarrollar el capital humano en las empresas de Andalucia).

Las empresas destinatarias serdn empresas, preferentemente Pymes,
domiciliadas en la Comunidad Auténoma de Andalucia.

Limitaciones / Excepciones

No podrédn ser destinatarios de las inversiones empresas en situacion
de crisis, de acuerdo con lo establecido en las directrices comunitarias
sobre ayudas estatales de salvamento y de reestructuracion de empre-

sas en crisis.

Queda excluido el sector agroalimentario, y otros sectores regulados
por normativa especifica.

Son de aplicacion las limitaciones de fondos FEDER.

Plazo y presentacion de solicitudes de los Fondos Jeremie

El periodo de inversion del fondo se desarrollara hasta el 31 de diciem-
bre de 2015.

La presentacion de las solicitudes deberd efectuarse telematicamente,
cumplimentando el formulario que se incluye en esta pagina Web.
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Para acceder a la aplicacion del Fondo Jeremie:
http://appwebOl.agenciaidea.es/Jeremie/

El usuario se podra registrar con el DNI electrénico.

Criterios de seleccion en las solicitudes de los Fondos Jeremie

El proyecto, para su aprobacion, serd sometido a los siguientes analisis:
estrategia y modelo de negocio, idoneidad del mercado, ventas y marke-
ting, grado de Innovacién, potencial tecnolégico y cientifico., modelo de
operaciones, Equipo Promotor y personas claves. y viabilidad financiera.

Procedimiento

El procedimiento serd el que sigue en el grafico de abajo.

.. Solicitud de
. Solicitud de .. X .
solicitud . ., J | Preandlisis > inversion
inversion |
aceptada

aprobacién Andlisis L, Propuesta | Aprobacién > Proyecto
técnico de inversion de inversion

Tealizacion Dlsenotl'e > Plan' detall'a!do > Reallzacmr‘l’de > Inversién
la operacién de inversion la operacién

B [ -

o o Informe de
segul‘mlento egu.lrruen.t(,)y % seguimiento || Desinversion
y cierre participacion de inversion
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6.3. El Cheque Innovacién

LA CONSEJERIA DE ECONOMIA, INNOVACION Y CIENCIA HA PUESTO EN
marcha el “Cheque Innovacién” para la incorporacion de elementos
innovadores que permitan mejorar la actividad empresarial y
competitividad en las Pymes. Esta medida, que estd dotada con 40
millones de euros y cofinanciada en el ambito del Programa Operativo
FEDER de Andalucia 2007-2013, se incorpora a la Orden de Incentivos
para el Fomento de la Innovacién y el Desarrollo Empresarial de
Andalucia 2009-2013 para la contratacién de servicios avanzados de
innovacion tecnolédgica y especialmente no tecnoldgica. El incentivo
maximo por solicitante serd de 9.000 euros y podra incentivar hasta el
cien por ciento del proyecto.

El objetivo principal del “Cheque Innovacién” es la incorporacion en las
pequenas y medianas empresas de elementos innovadores que apor-
ten valor, la mejora en la cualificacién de su actividad y el impulso de
la modernizacién del sector empresarial andaluz. Para ello, la conseje-
ria pone al alcance este cheque a fondo perdido de hasta 9.000 euros
para adquirir servicios de consultorfa en innovacién que les permitan
mejorar su proceso productivo, contratar asistencia para desarrollar o
fabricar un nuevo producto, utilizar el comercio electrénico, asesorarse
para mejorar su actividad o elaborar un plan comercial o estrategia de
marketing.

Beneficiarios y Servicios de Innovacién incentivados

Los servicios de innovacion van dirigidos a la Pyme y micropyme que
tengan sede o centro operativo en Andalucia y menos de 50 trabaja-
dores, poniendo énfasis en la de menos de 20 trabajadores. Los tres
servicios del Cheque Innovacién son a la Innovacion: para la transfor-
macién de los procesos de negocio, a la implantacién de una estrategia
de comercializacion y al redisefio o generacién de nuevos productos
y/o servicios.

La Innovacion para la transformacion de los procesos de negocio, tiene
como objetivo identificar problemas de gestion, mejorar los resultados
en los cambios organizativos, funcionales o tecnolégicos. No supone
un cambio en el producto o servicio de la empresa, sino en cémo lo
produce. El incentivo es de 2.000 euros y las empresas tipo para esta
solucién son las de menos de 20 trabajadores, con escasas o nulas
tecnologfas y/o procedimientos y que carezcan de sistema de calidad.
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La Innovacién como consecuencia de la implantacion de una estrategia
de comercializacién, que incentivara con 3.000 euros a las empresas
con el propdsito de la diversificacion de su cartera de clientes y sus
mercados geogréficos. Va dirigido a Pymes con mds de 20 empleados
(podrén ser de menos de 20 si son empresas del Sector TIC o de Servi-
cios Avanzados), con productos/servicios posicionados en el mercado,
que dispongan de tecnologias y procedimientos para sus principales
procesos de negocio y tengan fuertes sistemas de calidad.

La Innovacién para el redisefio o generacion de nuevos productos y/o
servicios, también va dirigido a empresas mds maduras y consolida-
das, pero les apoyard en el rediseno de estos productos o servicios, asf
como a generar otros nuevos. El incentivo asciende a 6.000 euros mas
otros 3.000 si la empresa desarrolla la fase de implantacion.

Solicitud del Cheque Innovacién

Para obtener este incentivo, los interesados deberan solicitarlo de forma
telematica en el tramitador electrénico de la Consejeria de Economia,
Innovacién y Ciencia quien, a través de la Agencia IDEA, lo aprobard
en el plazo de un mes. Una vez comunicada la resolucion, la empresa
acudird a alguna de las empresas o consultoras acreditadas para soli-
citar sus servicios. Concluido y acreditado el trabajo, la Consejerfa de
Economia, Innovacién y Ciencia abonara el cheque a la consultora.
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6.4. MELKART: programa de créditos participativos
a bajo interés para empresas innovadoras de
base creativo-cultural o de base tecnoldgica

EL PROGRAMA ‘MELKART’ ES UNA LINEA DE FINANCIACION DE CREDITOS
participativos a bajo interés promovido por la Consejeria de Economia,
Innovacion y Ciencia, a través de Andalucia Emprende e INVERCARIA,
para impulsar proyectos empresariales de base tecnoldgica o creativo-
cultural, de gran potencial, pero que suelen encontrar dificultades para
acceder a los cauces de financiacion convencionales.

Destinatarios de Melkart

Melkart es una linea de préstamos participativos disefiada para Empre-
sa de Base Tecnoldgica y Creativa. y empresas y proyectos empresaria-
les innovadores basados en el conocimiento.

Se consideran Empresas de Base Tecnoldgica (EBT) aquellas que desa-
rrollan su propia tecnologfa y que incorporan elementos innovadores
en métodos de organizacidn, reingenieria de procesos, productos tec-
nolégicamente mejorados, etc.

Se consideran Empresas de Creativa (EBC) aquellas que atienden las
necesidades de mercado combinando manifestaciones artisticas y so-
cioculturales, con la creacion, produccion y comercializacion.

Créditos participativos

Los préstamos participativos son apoyos financieros a bajo interés y
con condiciones de devolucién que se ajustan al crecimiento de la em-
presa beneficiaria.

Tipos de apoyo Melkart

Los créditos considerados son: Melkart pre-semilla (proyectos empre-
sariales en fase de constitucion, cero afios de vida), Melkart semilla
(proyectos empresariales de cero a dos anos de vida), Melkart arranque
(empresas de 2 a 5 afios de vida) y Melkart de consolidacion (empresas
de més de 5 afios de vida).
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Caracteristicas de los créditos Melkart

El tipo de interés de los créditos es el Euribor més 0,5, no hay comisio-
nes ni de apertura ni de cancelacion, la garantia es el propio proyecto
y la devolucion serd progresiva a partir del tercer ano. Compromiso de
respuesta en un maximo de 3 meses.

Criterios de seleccion de los proyectos

La selecciéon se basard en el grado de innovacién, la capacidad em-
prendedora, el liderazgo emprendedor y la viabilidad y sostenibilidad
econdémica y empresarial.

Solicitudes

Se requiere un plan de negocio, el curriculo vitae de cada miembro de
la empresa o proyecto empresarial y el formulario de solicitud dispo-
nible en la Web de Invercaria o en cualquiera de los centros de la Red
Territorial de Apoyo al Emprendedor (Andalucia Emprende, Fundacion
Publica Andaluza).

Una vez preseleccionado el proyecto se solicitara la siguiente documen-
tacion: Descripcion del proyecto y otros datos de interés (justificacion
de inversion, extractos financieros semestrales, etc.), fotocopia del DNI
de los promotores, CIF y escritura de constitucion de la empresa, Acre-
ditacion de que se halla al corriente de sus obligaciones tributarias y de
Seguridad Social y Declaracién de Responsabilidad Social Corporativa .
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6.5. GAYA: programa de financiacién de
capital semilla para empresas sociales

GAYA ES UNA LINEA DE FINANCIACION DE CAPITAL SEMILLA, Y SIN NECESIDAD
de aval, que ayuda a desarrollar proyectos de emprendedores sociales
que planteen una idea innovadora, capaz de producir un cambio social
significativo que mejore las condiciones de vida de los colectivos
mds desfavorecidos (inmigrantes, discapacitados, mujeres victimas
de violencia de género, minorfas étnicas o poblacién reclusa) y que,
a medio plazo, generen recursos econémicos que garanticen su
continuidad.

Esta financiacién estd orientada a proyectos de empresas con un fin
social tales como: proyectos de mejora de las condiciones de vida de
colectivos desfavorecidos (inmigrantes, personas con discapacidad,
mujeres maltratadas...), proyectos de educacion de colectivos desfavo-
recidos, proyectos de desarrollo econémico y social de dreas margina-
les de ciudades, proyectos de ayuda financiera y microcréditos para co-
lectivos desfavorecidos y proyectos de defensa de mujeres maltratadas.

Destinatarios de Gaya

Caya es una linea de financiacion a través de capital semilla disefiada
para emprendedores social que poseen la vision, creatividad y deter-
minacion asociadas tradicionalmente a los empresarios, pero ademds
estan comprometidos con la sociedad y desean ayudar a su desarrollo
sin animo de lucro.

Criterios de seleccidn de los proyectos

Andalucia Emprende, Fundaciéon Publica Andaluza e Invercaria selec-
cionarén los mejores proyectos empresariales de base social en fun-
cién de los siguientes criterios: impacto potencial de la idea en colec-
tivos sociales desfavorecidos, viabilidad y sostenibilidad econdmica y
empresarial, ética de la idea y del emprendedor, grado de innovacion,
capacidad emprendedora y liderazgo del emprendedor.

Todos los proyectos beneficiarios han de ser nuevos o con menos de
tres afos de vida.
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Solicitudes

La documentacion requerida es la siguiente: formulario de solicitud,
descripcién del proyecto y otros datos de interés, curriculo vitae de
cada miembro de la empresa, fotocopia del DNI de los promotores,
CIF y escritura de constitucion de la empresa, acreditaciéon de que se
halla al corriente de sus obligaciones tributarias y de Seguridad Social y
declaracion de Responsabilidad Social Corporativa.

Las solicitudes se pueden remitir via correo electrénico o en papel, re-
mitiendo la documentacion a: gaya@andaluciaemprende.es o entre-
gando o remitiendo la documentacién a uno de los siguientes organis-
mos: Andalucfa Emprende, Fundacion Publica Andaluza (en su sede o
en cualquiera de los Centros de Apoyo al Desarrollo Empresarial de la
Red Territorial de Apoyo a Emprendedores) o a Invercaria.
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6.6. Lineas de financiacion de ENISA

ENISA PONE A DISPOSICION LAS SIGUIENTES LINEAS DE FINANCIACION:
1. Lineas de financiacién para la creacion de empresas
2. Lineas de financiacion para empresas innovadoras

3. Lineas de financiacion para el crecimiento empresarial

1.- Lineas de financiacion para la creacion de empresas
Linea para jévenes emprendedores
Objetivo

Estimular la creacién de empresas promovidas por jovenes empresa-
rios, facilitando el acceso a una financiacion preferente con la Unica
garantia de su proyecto empresarial.

Inversiones financiables

La adquisicién de activos fijos y activo circulante necesario para el de-
sarrollo de la actividad.

Beneficiarios

Todas aquellas PYME que cumplan los siguientes requisitos: ejercer
su actividad y realizar la inversion objeto del préstamo en el dmbito
territorial espanol, la constitucién de la sociedad como méximo en los
dieciocho meses anteriores a la presentacion de la solicitud, el plan de
empresa debera incluir aspectos innovadores (bien relacionados con el
producto y/o servicio, su produccion, comercializacién, gestion, etc.),
firma de los promotores como compromiso e implicaciéon del empre-
sario en su proyecto empresarial, ser PYME con forma societaria, con-
forme a la definicion establecida en la Recomendacion de la Comision
de la Unién Europea, de 6 de agosto de 2008 y estar enmarcada en
cualquier sector de actividad, excepto el inmobiliario y el financiero.

Instrumento financiero

Serd un préstamo.
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Condiciones financieras

El importe maximo del préstamo: serd de 50.000 euros, a un tipo de
interés de Euribor mas 1,5%, con una comision de apertura: 0,5%. No
precisa aval.

El promotor debera aportar con recursos propios al menos un 15%
del plan de inversion, pudiendo ser dinerarias o no, siempre y cuando

éstas ultimas no superen el 50% de la inversion.

El periodo méximo de amortizacion serd de 5 anos con una carencia de
seis meses. Vigente hasta marzo 2011.

Importe de la linea

La linea estard dotada con 25 millones de euros.

2.- Lineas de financiacién para empresas innovadoras

1. Linea PYME

2. Linea de Empresas de Base Tecnoldgica (Linea EBT)

3. Linea de Cofinanciacion con Business angels

4. Linea de Cofinanciacion con Sociedades de Capital Riesgo

5. Linea de Cofinanciacion con Agencia IDEA

Linea PYME

Beneficiarios

Para proyectos empresariales promovidos por PYME que contemplen
la modernizacién de su estructura productiva y de gestién, incluyendo
la innovacién no tecnoldgica.

Instrumento financiero

Préstamo participativo.

Caracteristicas generales

Préstamo participativo, sin garantias, con un importe entre 100.000 y

1.500.000 euros, con un vencimiento maximo de nueve afos, con un
periodo de carencia de un maximo de siete afos y con un tipo de in-
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terés en funcion de los resultados de la empresa beneficiaria, con un
minimo (determinado por Euribor a un afilo més un 0,75%.) y un maxi-
mo (en funcién de la rentabilidad de la empresa, de hasta 5 puntos por-
centuales por encima del tipo de interés minimo arriba mencionado).

Con una comisién de apertura equivalente al 0,5% del importe del prés-
tamo y por amortizacién anticipada de un 2% de la cantidad amortizada.

Todos los intereses son deducibles del Impuesto sobre Sociedades.
Condiciones para acceder a la financiacién

Ser PYME con forma societaria (conforme a la definicién establecida en
la Recomendacion de la Comisién de la Unién Europea de 6 de agosto
de 2008), estar enmarcada en cualquier sector de actividad (excepto
el inmobiliario y financiero), profesionalidad de la gestion (experiencia
empresarial en el sector, capacitacion técnica y cobertura de todas las
areas gerenciales de la empresa), calidad y viabilidad del proyecto em-
presarial, con estados financieros auditados y/o cuentas depositadas
en el registro, en el caso de no ser una empresa de nueva creacion.

La financiacion de ENISA estard vinculada a la estructura financiera y
economica de la empresa asi como a su solvencia.

Linea de Empresas de Base Tecnoldgica (Linea EBT)

Beneficiarios

Para PYME que lleven a cabo proyectos cuyo resultado sea un avance
tecnoldgico en la obtencién de nuevos productos, procesos o servicios,
o la mejora sustancial de los ya existentes.

Instrumento financiero

Préstamo participativo.

Caracteristicas generales

Préstamos, sin garantias, que ascienden a un importe entre 100.000 y
1.500.000 euros, con un vencimiento maximo de 7 afos y una carencia
maxima 5 afos. El tipo de interés estard en funcion de los resultados

de la empresa beneficiaria, con un minimo (determinado por Euribor
a un afio més 0,5%.) y un maximo (en funcién de la rentabilidad de la
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empresa, de hasta 6 puntos porcentuales por encima del tipo de inte-
rés minimo arriba mencionado).

Hay una comision de apertura equivalente al 0,5% del importe del
préstamo y se pide por la amortizacion anticipada un 2% de la canti-
dad amortizada.

Todos los intereses son deducibles del Impuesto sobre Sociedades.
Condiciones para acceder a la financiacién

Ser PYME (enmarcada en cualquier sector de actividad, excepto el inmo-
biliario y financiero) con forma societaria, conforme a la definicion esta-
blecida en la Recomendacion de la Comision de la Unidn Europea de 6 de
agosto de 2008, con estados financieros auditados y/o cuentas deposita-
das en el registro (en el caso de no ser una empresa de nueva creacion).

La financiacion de ENISA estard vinculada a la estructura financiera y
econdémica de la empresa asi como a su solvencia, haciendo especial
hincapié en la calidad y viabilidad del proyecto empresarial (rentabi-
lidad adecuada al riesgo) ademds de la profesionalidad de la gestion
(experiencia empresarial en el sector, capacitacion técnica y cobertura
de todas las dreas gerenciales de la empresa).

Linea de Cofinanciacién con Business angels

Beneficiarios

ENISA proporcionard cofinanciacion a las PYME innovadoras propues-
tas por las Redes de Business angels que tengan suscrito Acuerdo de
Colaboracion.

Instrumento financiero

Préstamo participativo.

Caracteristicas generales

Préstamo, sin garantfas, que asciende a un importe entre 100.000 y
1.500.000 euros, a un tipo de interés en funcion de los resultados de la
empresa beneficiaria, con un minimo (determinado por Euribor a un

afio mas 0,5% -0,75%) y un maximo (en funcion de la rentabilidad de
la empresa, de hasta 5 6 6 puntos porcentuales por encima del tipo de
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interés minimo mencionado), con vencimiento entre 5y 9 afios y una
carencia: entre 3 y 7 anos.

Una comision de apertura equivalente al 0,5% del importe del présta-
mo y una comision por amortizacion anticipada de un 2% de la canti-
dad amortizada.

Todos los intereses son deducibles del Impuesto sobre Sociedades.
Condiciones para acceder a la financiacién

Ser PYME, enmarcada en cualquier sector de actividad (excepto el in-
mobiliario y financiero), con forma societaria, conforme a la definicion
establecida en la Recomendacién de la Comision de la Unién Europea
de 6 de agosto de 2008.

La financiacién de ENISA estard vinculada a aportaciones en forma de
recursos propios por parte de inversores privados, donde se analizara
la calidad y viabilidad del proyecto empresarial (rentabilidad adecua-
da al riesgo) ademas de la profesionalidad de la gestion (experiencia
empresarial en el sector, capacitacion técnica y cobertura de todas las
dreas gerenciales de la empresa). Los estados financieros deben de
estar auditados y/o cuentas depositadas en el registro, en el caso de no
ser una empresa de nueva creacion.

Linea de Cofinanciacion con Sociedades de Capital Riesgo

Beneficiarios

ENISA proporcionard cofinanciacion a las PYME innovadoras propues-
tas por las Sociedades de Capital Riesgo que tengan suscrito Acuerdo
de Colaboracion.

Instrumento financiero

Préstamo participativo.

Caracteristicas generales

Préstamo, sin garantias, que asciende a un importe entre 100.000 y

1.500.000 euros, a un tipo de interés en funcion de los resultados de la
empresa beneficiaria, con un minimo (determinado por Euribor a un
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afio mas 0,5% -0,75%) y un maximo (en funcion de la rentabilidad de
la empresa, de hasta 5 6 6 puntos porcentuales por encima del tipo de
interés minimo mencionado), con vencimiento entre 5y 9 afios y una
carencia: entre 3y 7 anos.

Una comision de apertura equivalente al 0,5% del importe del présta-
mo y una comision por amortizacion anticipada de un 2% de la canti-
dad amortizada.

Todos los intereses son deducibles del Impuesto sobre Sociedades.
Comisiones

La comision de apertura sera equivalente al 0,5% del importe del prés-
tamo y la comisién de amortizacién anticipada serd del 2% de la can-
tidad amortizada.

Condiciones para acceder a la financiacién

Ser PYME, enmarcada en cualquier sector de actividad (excepto el in-
mobiliario y financiero) con forma societaria, conforme a la definicion
establecida en la Recomendacién de la Comision de la Unidn Europea
de 6 de agosto de 2008.

La financiacién de ENISA estard vinculada a aportaciones en forma de
recursos propios por parte de inversores privados. Se analizara la ca-
lidad y viabilidad del proyecto empresarial (rentabilidad adecuada al
riesgo) ademds de la profesionalidad de la gestion (experiencia empre-
sarial en el sector, capacitacion técnica y cobertura de todas las dreas
gerenciales de la empresa).

Las empresas deben contar con estados financieros auditados y/o
cuentas depositadas en el registro, en el caso de no ser una empresa
de nueva creacién.

Linea de Cofinanciacion con Agencia IDEA

Beneficiarios

ENISA proporcionard cofinanciacion a las PYME innovadoras de la co-

munidad auténoma con cuya agencia de desarrollo ENISA tenga suscri-
to Acuerdo de Colaboracién, en el caso de Andalucia la Agencia IDEA.
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Instrumento financiero
Préstamo participativo.
Caracteristicas generales

Préstamos sin garantias, por importe entre 100.000 y 1.500.000 euros,
a un tipo de interés en funcion de los resultados de la empresa benefi-
ciaria, con un minimo (determinado por Euribor a un afio mds 0,5% ~
0,75%) y un maximo (en funcion de la rentabilidad de la empresa, de
hasta 5 6 6 puntos porcentuales por encima del tipo de interés minimo
mencionado), con un vencimiento entre 5y 9 afios y una carencia entre
3y 7anos.

Comisiones de apertura equivalentes al 0,5% del importe del présta-
mo y por amortizacién anticipada por importe del 2% de la cantidad
amortizada.

Todos los intereses son deducibles del Impuesto sobre Sociedades.
Condiciones para acceder a la financiacién

Ser PYME, enmarcada en cualquier sector de actividad (excepto el in-
mobiliario y financiero) con forma societaria, conforme a la definicion
establecida en la Recomendacién de la Comision de la Unién Europea
de 6 de agosto de 2008.

La financiacién de ENISA estard vinculada a aportaciones en forma de
recursos propios por parte de inversores privados. Se analizard la ca-
lidad y viabilidad del proyecto empresarial (rentabilidad adecuada al
riesgo) ademds de la profesionalidad de la gestion (experiencia empre-
sarial en el sector, capacitacion técnica y cobertura de todas las areas
gerenciales de la empresa).

Las empresas deben contar con estados financieros auditados y/o
cuentas depositadas en el registro, en el caso de no ser una empresa
de nueva creacion.

3.- Lineas de financiacion para el crecimiento empresarial
1. Linea para la adquisicién y fusién de pequenas empresas.

2. Linea de apoyo financiero para la salida de PYME al Mercado Alter-
nativo Bursétil.
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Linea para la adquisicion y fusién de pequefias empresas

Para obtener mds informacion sobre la linea de financiacion para la
adquisicion y fusion de pequefias empresas, dirfjase al siguiente email:
inversiones@enisa.es

Linea de apoyo financiero para la salida de PYME al Mercado Alternativo
Bursatil

Beneficiarios

Empresas de mediana capitalizacion para hacer frente a los gastos
asociados a la preparacion de las companias en su salida al Mercado
Alternativo Bursatil.

Instrumento financiero
Préstamo.
Caracteristicas del préstamo

Préstamo, a tipo de interés 0% (tipo de interés subvencionado por la
Direcciéon General de Politica de la PYME) por un importe limite hasta
1.500.000 euros, con un vencimiento a 2 afos. Amortizacién de capital
al final del préstamo y sin comisiones.

Condiciones para acceder a la financiacién

Ser PYME, enmarcada en cualquier sector de actividad (excepto el in-
mobiliario y financiero), con forma societaria, conforme a la definicion
establecida en la Recomendacién de la Comision de la Unidn Europea
de 6 de agosto de 2008.

Se analizard la calidad y viabilidad del proyecto empresarial (rentabili-
dad adecuada al riesgo), haciendo especial hincapié en la profesiona-
lidad de la gestion (experiencia empresarial en el sector, capacitacion
técnica y cobertura de todas las dreas gerenciales de la empresa). Se
debe contar con estados financieros auditados y/o cuentas deposita-
das en el registro, en el caso de no ser una empresa de nueva creacion.

Por ultimo, la empresa debera dirigirse hacia mercados con significati-
vos crecimientos actuales y a largo plazo.
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6.7. Financiacién empresarial del Centro para el
Desarrollo Tecnoldgico Industrial (CDTI)

1. Financiacién y Cooperacion Nacional

2. Financiacion y Cooperacion Internacional

1.- Financiacién y Cooperacién Nacional

En el &mbito nacional el CDTI cuenta con diversos instrumentos para
la financiacién de proyectos de 1+D+i y de creacion y consolidacion
de empresas de base tecnoldgica. Ademas de la financiacion, el CDTI
puede emitir el Informe Motivado para la desgravacion fiscal por acti-
vidades de [+D+i.

Sobre la emisién de informes motivados decir lo siguiente

El13 de enero de 2007 se publicé en el BOE el Real Decreto 2/2007 por
el que se regula la emision de informes motivados vinculantes para la
Administracién Tributaria en materia de [+D+i. Este Real Decreto habi-
lita al CDTI como 6rgano competente para emitir informes motivados
vinculantes de los proyectos que financie.

Estos informes facilitan el acceso a las deducciones fiscales al otorgar
a las empresas una mayor seguridad juridica a la hora de desgravarse
por los gastos incurridos en los proyectos apoyados por el CDTI. Asi el
CDTI cumple la doble funcion de financiar un Proyecto y de acreditarlo
para acceder a las desgravaciones fiscales por [+D+i.

El CDTI emitird un informe motivado vinculante en el que se certifica el
contenido “ex-ante” en |+D+i, tal como se define en la Ley 43/95, de 27
de diciembre del Impuesto sobre Sociedades, texto refundido vigente y
en la Ley 23/2005 de reformas en materia tributaria para el impulso de la
productividad, asf como la coherencia de los gastos presupuestados para
la realizacion de las actividades de 1+D+i contempladas en el mismo.

Se realizard un Unico informe para toda la duracion del proyecto. En el
caso de los proyectos en cooperacién se emitird un informe por cada
uno de los socios del consorcio. El informe se solicitard una vez que el
proyecto haya sido aprobado por el Consejo de Administracién de CDTI.
La emision de los informes motivados no aplica a la linea banca-CDTI.
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Los diversos instrumentos para la financiacion de proyectos de 1+D+i
y de creacién y consolidacion de empresas de base tecnoldgica son los
siguientes:

» Iniciativa NEOTEC
» NEOTEC Capital Riesgo
» Fondo Tecnoldgico
» Linea BANCA-CDTI
» Proyectos Individuales de Investigacién y Desarrollo (PID)
» Linea de Prefinanciacion Bancaria
» Aerondutica
Iniciativa NEOTEC

La Iniciativa NEOTEC del Centro para el Desarrollo Tecnoldgico Indus-
trial (CDTI), tiene como objetivo el apoyo a la creacién y consolidacion
de nuevas empresas de base tecnoldgica en Espafa.

Una empresa de base tecnolégica (EBT) es una empresa cuya actividad
se centra en la explotacion de productos o servicios que requieran el
uso de tecnologias o conocimientos desarrollados a partir de la activi-
dad investigadora. Las EBT basan su estrategia de negocio o actividad
en el dominio intensivo del conocimiento cientifico y técnico.

Solo pueden ser beneficiarias de las ayudas NEOTEC las nuevas EBT
con categoria de pequefia empresa y con menos de 6 afios de antigle-
dad. Estas ayudas cumplen los requisitos de las Ayudas a empresas
jovenes e innovadoras del Marco comunitario sobre ayudas estatales
de investigacion y desarrollo e innovacion.

Hay dos tipos de ayuda o instrumentos NEOTEC diferenciados en fun-
cion de la edad o fase del ciclo de vida en el que se encuentra la EBT:

FASE INSTRUMENTO BENEFICIARIOS
I-Creacién de empresa NEQTEC | EBTde 0 a 2 afios
[I-Consolidacién de empresa ~ NEOTEC I EBT de 2 a 6 afios
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P | - Fase Creacion de empresa

La empresa que solicite ayuda para la Fase | deberd tener menos de 2
anos en el momento de la solicitud. El estudio, la evaluacién y la apro-
bacion de la propuesta por parte de CDTI pueden realizarse superados
los 2 anos de vida de la empresa.

El CDTI financia iniciativas empresariales surgidas a partir del cono-
cimiento generado en el dmbito universitario y/o de centros de in-
vestigacién, asi como aquellas otras surgidas de emprendedores con
experiencia profesional en el dmbito empresarial, todas ellas con una
estrategia de negocio basada en el desarrollo de la tecnologia.

Las nuevas EBT que soliciten ayuda NEOTEC | deberdn presentar un
plan de empresa a 5 afos, de los cuales CDTI podrd financiar como
maximo los dos primeros desde la fecha de solicitud de la ayuda.
El presupuesto minimo asociado estara en torno a los 240.000€, in-
cluyendo como costes elegibles: inversiones en activos fijos, gastos
de personal, materiales, colaboraciones externas, gastos de salida al
Mercado Alternativo Bursitil y otros costes. En ningun caso se finan-
cian gastos e inversiones anteriores a la solicitud, asf como tampoco
edificaciones.

CDTI proporcionard, tras una exhaustiva evaluacion, un crédito semilla
o ayuda NEOTEC de hasta el 70% del presupuesto del plan de empre-
sa aprobado, con un importe méximo general de 350.000€, pudiendo
llegar a 400.000€ en casos de ruptura tecnoldgica, y a 600.000€ en el
ambito de la biotecnologia. El crédito es a tipo de interés cero y sin
garantias adicionales.

CDTI anticipa a la empresa, a la firma del contrato que regula la ayuda
NEOTEC, entre el 40 y el 60% de la ayuda aprobada. El resto se entre-
gard a la empresa a la finalizacion y justificacion técnica y econémica
del proyecto-plan de empresa aprobado.

La empresa devolverd la ayuda a CDTI seglin vaya generando cash-flow
positivo. Para ello, la empresa se compromete a facilitar a CDTI anual-
mente las cuentas anuales cerradas. La cuota anual de devolucién sera
de hasta un 20% del cash-flow positivo generado hasta la amortizacion
total del crédito.
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P |l - Fase Consolidacién de empresa (NEOTEC I)

Para solicitar ayudas para la Fase Il, la empresa debera tener més de 2
anos de edad. El Reglamento Comunitario (CE n® 800/2008), en rela-
cion a las ayudas a las empresas jovenes e innovadoras, estipula que la
antigliedad de la pequefia empresa en el momento de recibir la ayuda
debe ser inferior a los 6 afios. Por tanto, las empresas que soliciten
ayuda para NEOTEC Il deberan tener en cuenta que, a la edad de la
empresa en el momento de realizar la solicitud telematica de la ayuda,
se le deberd anadir el tiempo necesario para el estudio, la evaluacion
y la aprobacion de la propuesta, y la suma de todos ellos no debera
superar los 6 afos de vida de la empresa.

Las nuevas EBT que soliciten ayuda NEOTEC Il deberdn presentar un
plan de empresa a 5 afios, de los cuales CDTI podra financiar como
maximo los dos primeros desde la fecha de solicitud de la ayuda. El
presupuesto minimo asociado deberd tener un presupuesto minimo en
torno a los 240.000 €., incluyendo como costes elegibles: inversiones
en activos fijos, gastos de personal, materiales, colaboraciones exter-
nas, gastos de salida al Mercado Alternativo Bursétil y otros costes. En
ningun caso se financian gastos e inversiones anteriores a la solicitud.

La ayuda NEOTEC Il podra ser de hasta el 70% del presupuesto apro-
bado, hasta 1.000.000€. El crédito es, al igual que en NEOTEC |, a tipo
de interés cero y sin garantias adicionales.

Las ayudas recibidas entre NEOTEC | y NEOTEC Il no podrén superar
1.000.000€, por tanto, las empresas que previamente han obtenido una
ayuda NEOTEC | podrén ver minorada la ayuda NEOTEC Il para no
superar este limite.

CDTI anticipard a la empresa, a la firma del contrato, el 25% de la
ayuda aprobada. El resto se entregard a la finalizacion y justificacion
técnica y econémica del proyecto-plan de empresa aprobado.

Al igual que en NEOTEC |, la empresa devolverd la ayuda a CDTl seglin
vaya generando cash-flow positivo. Para ello, la empresa se compro-
mete a facilitar a CDTI anualmente las cuentas anuales cerradas. La
cuota anual de devolucién serd fija de un 20% del cash-flow positivo
generado hasta la amortizacién total del crédito.

En ambas fases, NEOTEC | y NEOTEC II, las empresas solicitantes de-
berdn tener en cuenta lo siguiente: el objetivo de estos instrumentos es

E S C U E L
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apoyar a emprendedores noveles, no apoyar la diversificacién de otras
empresas existentes independientemente del tamario, o la diversifica-
cién de empresarios establecidos (sélo se financiaran proyectos pre-
sentados por empresas de tamano o categoria “pequefia empresa”);
la participacion accionarial de los emprendedores o promotores de la
empresa deberd superar el 50% y se financiard un plan de empresa,
no un solo proyecto de I+D (debiéndose presentar todas las lineas de
actividad que la empresa tenga previsto acometer en los 5 afos con-
templados, incluidos los gastos asociados a las actividades de 1+D );
las empresas asumiran con fondos propios al menos el 30% del pre-
supuesto-plan de empresa que presenten y se solicitard un certificado
de un auditor externo que acredite que los gastos de |+D de la empresa
superan el 15% del total de sus gastos de funcionamiento durante al
menos uno de los tres afios previos (o en el ejercicio fiscal en curso si
es una empresa de nueva creacion).

NEOTEC Capital Riesgo

El Programa es una iniciativa conjunta del Centro para el Desarrollo
Tecnoldgico Industrial (CDTI) y el Fondo Europeo de Inversiones (FEI).

La legislacién espafiola estd actualmente incorporando una serie de
aspectos impositivos y normativos que favorecen al sector y el capital
riesgo privado. Sin embargo, el segmento del Capital Riesgo tecnols-
gico sigue estando desproporcionadamente subdesarrollado cuando
operaciones recientes demuestran que existen oportunidades de inver-
sidn en tecnologias avanzadas.

La iniciativa: Colaboracién publico-privada

Neotec Capital Riesgo pretende un enfoque a medio y largo plazo (los
compromisos de capital se asumiran durante un plazo de cinco anos,
ampliable en dos anos mas mediante prérrogas anuales). Por otra par-
te, la participacion del sector financiero y empresarial espanol es crucial
para el éxito del Programa. Es por ello que se han incorporado varias
organizaciones al mismo.

Estructura y elementos financieros
Para garantizar una flexibilidad y acceso éptimos, el Programa estara

estructurado en dos actuaciones que funcionardn a través de dos ve-
hiculos, La Sociedad de Capital Riesgo NEOTEC Capital Riesgo, que
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actuara como Fondo de Fondos y La Sociedad de Capital Riesgo Coin-
version NEOTEC, que co-invertird, con vehiculos de inversion de capi-
tal riesgo previamente seleccionados (actuacién de Fondo de Coinver-
sién), en PYMEs tecnoldgicas espafiolas.

El objetivo del Programa es invertir 183 millones de euros que serdn
comprometidos para su inversién durante el periodo 2006-2010 (esce-
nario rapido) o 2006-2012 (escenario lento).

Fondo Tecnoldgico

El Fondo Tecnoldgico es una partida especial de fondos FEDER de la
Unidn Europea dedicada a la promocién de la 1+D+i empresarial en
Espana. El CDTI ha sido designado para gestionar parte del mismo.

El Fondo Tecnoldgico va dirigido a todas las regiones espafolas, pero
en su distribucion se ha dado prioridad a las antiguas regiones del Ob-
jetivo. Andalucfa, Extremadura, Castilla-La Mancha y Calicia son regio-
nes de “Convergencia”, destinatarias del 70% del Fondo Tecnoldgico.

Caracteristicas de la financiacién

En todas las modalidades de proyectos cofinanciadas con el Fondo Tec-
noldgico (integrados, de cooperacién tecnoldgica entre Pymes, de co-
operacion interempresas nacional e individuales de 1+D) el instrumen-
to financiero es la Ayuda Parcialmente Reembolsable (APR), que puede
llegar hasta el 75% del presupuesto total aprobado. La APR se divide en
un tramo reembolsable -tipo de interés 0y plazo de amortizacion de 10
anos- y otro no reembolsable que puede alcanzar el 33% de la ayuda.

Para los proyectos integrados y de cooperacion tecnoldgica entre
Pymes, el tramo no reembolsable es de un tercio de la ayuda o aporta-
cion publica (FEDER+CDTI) aprobada en las regiones de “Convergen-
cia” (Andalucia, Extremadura, Castilla-La Mancha y Galicia), “Phasing
in” (Comunidad Valenciana, Castilla y Ledn y Canarias) y “Phasing out”
(Murcia, Asturias, Ceuta y Melilla), mientras que en las restantes, las
regiones de “Competitividad”, el tramo no reembolsable puede llegar
hasta el 25%.

En el caso de lo proyectos de cooperacion interempresas nacional, el
tramo no reembolsable es de hasta un 25% de la ayuda o aportacion
publica aprobada en las regiones de “Convergencia”, “Phasing in" y
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“Phasing out”. En las regiones de “Competitividad” puede llegar hasta
el 20%.

En todos los casos, se tendran en cuenta las intensidades de ayuda
maximas admisibles por la normativa europea, lo que podria suponer,
en el caso de que éstas fueran superadas, el ajuste de los porcentajes
citados.

El porcentaje del tramo no reembolsable de estos proyectos en co-
operacion estard en funcion de la disponibilidad, en el momento de
la aprobacién, de recursos del Fondo Tecnolégico para la comunidad
auténoma en donde se desarrollen los trabajos. Si estuviera agotada la
partida del Fondo Tecnoldgico de alguna de las Comunidades Auténo-
mas participantes, se aplicaria un tramo no reembolsable del 15% de
la aportacién publica.

El desembolso de las ayudas tiene lugar una vez verificada la realiza-
cién de los gastos elegibles del proyecto. No obstante, la empresa pue-
de optar a los sistemas de anticipo o de prefinanciacién bancaria que
ofrece el CDTI.

EI CDTI puede conceder anticipos del 75% de |a ayuda comprometida
en proyectos con cofinanciacién del Fondo Tecnoldgico. Estos antici-
pos han de ir avalados con una garantia bancaria o elemento equiva-
lente, por exigencia de la Reglamentacién Comunitaria.

Para facilitar a las empresas la consecucion de este aval, el Instituto
de Crédito Oficial (ICO) ofrece a las empresas un sistema de garantias
denominado JEREMIE, desarrollado en colaboracién con el CDTI. El
detalle de la operativa y las condiciones financieras de los avales JERE-
MIE puede consultarse en la Web de ICO, en el link adjunto:

http://www.ico.es/web/contenidos/8415/index.html

Para acceder a estos anticipos del 75% de la ayuda comprometida, la
empresa también puede aportar avales concedidos por otras institu-
ciones financieras.

De forma alternativa, cualquier empresa a la que se le apruebe un pro-
yecto CDTI (con o sin cofinanciacion del Fondo Tecnoldgico) puede
optar a un anticipo del 25% de |a ayuda concedida con un limite de
hasta 300.000 €, sin exigencia de aval.
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Criterios de seleccién

El primer criterio de seleccion es la excelencia cientifico-técnica. Junto
a este primer criterio son criterios de seleccion aplicables a todas las
tipologias: la calidad y viabilidad econdmica, técnica y financiera del
proyecto; el impacto socio econémico, un desarrollo tecnolégico re-
levante (para la regién) y con proyeccién internacional y la validacion
tecnoldgica prevista.

En los proyectos integrados y los proyectos de cooperacién tecnoldgica
entre Pymes, ademas de los anteriores, son criterios de seleccién el
trabajo en equipo entre empresa y centros de investigacion.

En el caso de los proyectos de cooperacion interempresas nacional,
ademas del bloque comun son criterios de seleccion: el trabajo en equi-
po entre investigadores de las empresas participantes, la adecuacion
de los recursos financieros provistos a los objetivos que se proponen.

El CDTI prioriza el apoyo de proyectos realizados por agrupaciones
de empresas por medio de tres nuevas modalidades de proyectos: los
proyectos Integrados, los proyectos de cooperacion tecnoldgica entre
Pymes (ambos con una duracién tipica de entre 2 'y 3 afios) y los pro-
yectos de cooperacion interempresas nacional (con una duracion de
entre 1y 3 afos).

EI CDTI también apoya con cofinanciacion del Fondo Tecnoldgico pro-
yectos individuales de 1+D: los PID.

PROYECTOS INTEGRADOS

Son grandes proyectos de 1+D, de caracter experimental que tienen
como objetivo el desarrollo de tecnologfas novedosas y como resultado
una planta piloto, un prototipo o un demostrador de impacto tecnolo-
gico e industrial relevante para las regiones en las cuales se llevan a
cabo.

Se requiere la formalizacion de una Agrupacion de Interés Econdmi-
co (AIE) o consorcio constituido, como minimo, por tres empresas
autonomas de las cuales una de ellas ha de tener la consideracién de
empresa grande o, en su defecto, dos de ellas han de ser empresas me-
dianas, debiendo participar al menos una PYME (segun la definicion
de la Comision Europea). Ademas, sera necesaria la participacion de al
menos un Organismo de Investigacion, formalizada bajo la modalidad
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de subcontratacién por parte de la AIE o empresas del consorcio, en
Ssu caso.

Se consideran Organismos de Investigacion los Centros Publicos de
Investigacion, las Universidades y los Centros Tecnolégicos. En este Ul-
timo caso, se tendrdn en cuenta no sélo los centros incluidos en el Re-
gistro del Ministerio de Ciencia e Innovacion, sino también los centros
de titularidad privada sin @nimo de lucro que acrediten una suficiente
capacidad de I+D para su participacion en el proyecto. La participacion
de los Organismos de Investigacion en su conjunto deberd ser signi-
ficativa, tanto cualitativa como cuantitativamente, debiendo superar el
10% del presupuesto total aprobado.

Los proyectos deberan tener un presupuesto total superior a 3 millo-
nes de euros. Ningun socio podrd tener un presupuesto total inferior
a 240.000 euros.

La duracion del proyecto estard entre 2 y 3 afos.

Las actividades de desarrollo del proyecto deberan llevarse a cabo pre-
ferentemente en la misma comunidad auténoma.

PROYECTOS DE COOPERACION TECNOLOGICA ENTRE PYMES

Proyectos de 1+D, de carédcter experimental, dirigidos a resolver, me-
diante el uso de tecnologias novedosas, problemédticas comunes de
un determinado sector o drea de actividad econdmica, llegando a im-
plantaciones tecnoldgicas de demostracién en varias o en cada una de
las empresas participantes. Estos proyectos deben suponer un avance
tecnoldgico e industrial relevante para las regiones en que se lleven a
cabo.

Se requiere la formalizacion de una Agrupacion de Interés Econdmi-
co (AIE) o consorcio constituido, como minimo, por cuatro empresas
auténomas, todas ellas con la consideracién de PYME (segtn la defi-
nicién de la Comisién Europea). Junto a ellas podran participar otras
empresas adicionales, grandes o PYME. El reparto de la participacion
de cada empresa en el proyecto deberd ser equilibrado. Ademas, sera
necesaria la participacion de al menos un Organismo de Investigacion
formalizada, en todo caso, bajo la modalidad de subcontratacién por
parte de la AIE o empresas del consorcio, en su caso. Estos organis-
mos actuardn como punto catalizador de tecnologfa para resolver pro-
blemadticas comunes a las empresas participantes.
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La participacion de los Organismos de Investigacién en su conjunto
deberd ser significativa, tanto cualitativa como cuantitativamente, de-
biendo superar el 10% del presupuesto total aprobado.

Los proyectos deberédn tener un presupuesto total superior a 2 millo-
nes de euros. Ningun socio podrd tener un presupuesto total inferior
a 240.000 euros.

La duracion del proyecto estard entre 2 y 3 afos.

Las actividades de desarrollo del proyecto deberan llevarse a cabo pre-
ferentemente en la misma comunidad auténoma.

PROYECTOS DE COOPERACION INTEREMPRESAS NACIONAL

Son proyectos de [+D de caracter experimental y ejecutados por agru-
paciones de empresas, que tienen como objetivo el desarrollo de tec-
nologias, productos o procesos novedosos, fomentando la cultura de
colaboracion entre ellas.

Los beneficiarios serdn empresas vinculadas entre si mediante un
acuerdo de colaboracién. Como minimo ha de haber dos empresas
auténomas, de las cuales una de ellas ha de tener la consideracion
de PYME (segun la definicion de la Comision Europea). Ninguna em-
presa deberd tener una participacion superior al 65% del presupuesto
total.

Los proyectos deberdn tener un presupuesto total superior a 500.000 euros.
Ningun socio podra tener un presupuesto total inferior a 240.000 euros.

La duracion de los proyectos estard entre 1y 3 afos.
ACCION ESTRATEGICA DE BIOTECNOLOGI(A:

En el drea de Biotecnologia, para aquellas empresas de reciente crea-
cion (antigtiedad menor de un ano), surgidas de empresas ya estableci-
das en el mercado siguiendo una estrategia de diversificacion y dado el
periodo de maduracién mas dilatado de este tipo de tecnologfas, para
la devolucién del crédito se mantendra el periodo de reembolso de 10
afnos, pero con una carencia acorde a los flujos de caja previstos como
consecuencia de la explotacion comercial del proyecto.
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Linea BANCA-CDTI para la financiacién de la innovacion tecnoldgica

Financiacion, a tipo de interés bonificado, de la incorporacién de ca-
pital fisico innovador que mejore la competitividad de la empresa y
siempre que la tecnologfa incorporada sea emergente en el sector.

Se trata de financiar, bajo el régimen de minimis, proyectos de innova-
cién tecnoldgica cuyos objetivos cubran la incorporacién y adaptacion
activa de tecnologias emergentes en la empresa, asf como los procesos
de adaptacion y mejora de tecnologias a nuevos mercados (también
pueden contemplar la aplicacion del disefio industrial e ingenieria de
producto y proceso para la mejora tecnolégica de los mismos) y la
aplicacién de un método de produccién o suministro nuevo o signi-
ficativamente mejorado (incluidos cambios significativos en cuanto a
técnicas, equipos y/o programas informaticos).

Los beneficiarios finales de esta linea seran sociedades mercantiles y
cooperativas, con independencia de su tamano.

El importe de la financiacion serd hasta el 75% de la inversion. La finan-
ciacion maxima, por beneficiario final por afio, serd de 1.500.000 euros
formalizados en una o varias operaciones (financiaciéon minima por
operacion 100.000 euros).

Serdn financiable toda inversién productiva en activos fijos no corrien-
tes nuevos, destinada a la mejora y modernizacion del componente
tecnoldgico de la empresa, siempre que el proyecto de inversién pre-
sentado cumpla los siguientes limites: |a parte correspondiente a terre-
nos y construcciones, afectos a la actividad de innovacién, si hubiera,
no podra superar el 30% del proyecto de inversién y la parte corres-
pondiente a inversiones intangibles (personal, materiales, colaboracio-
nes externas y otros costes indirectos), si hubiera, no podrd superar
el 50% del total proyecto de inversion (excepto en aquellos proyectos
catalogados como Proyectos de Tecnologias de la Informacion y las
Comunicaciones).

La fecha de pago de las inversiones financiables no debera ser ante-
rior a 6 meses a contar desde la firma de la operacién con la entidad
financiera.

En ninguin caso se considerardn financiables: las inversiones conteni-
das en un proyecto de inversion ya finalizado con anterioridad a su
presentacion, los terrenos y construcciones que no tengan relacion con
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actividades de innovacion, la ampliacién de la capacidad productiva sin
que aporte diferencias tecnoldgicas relevantes con el sistema habitual
existente en el sector nacional en el que se mueve la empresa, la in-
version en equipos que no forman parte de un proyecto de innovacion
tecnoldgica y el Impuesto sobre el Valor Anadido (IVA).

Los plazos a elegir serdn: 5 anos sin carencia, 7 afos sin carencia y 7
afos con 2 de carencia.

Las modalidades del contrato seran o préstamo o leasing, a un tipo
maximo Euribor - 0,5 puntos porcentual en términos TAE, con liqui-
daciéon mensual, trimestral o semestral y revisable anualmente. Inde-
pendientemente de la evolucién del Euribor, este tipo méximo no sera
inferior al 1,5%. El riesgo de las operaciones formalizadas con los bene-
ficiarios finales es asumido por la entidad financiera.

Proyectos Individuales de Investigacién y Desarrollo (PID)

Los proyectos individuales de Investigacion y Desarrollo (PID) son
proyectos empresariales de caracter aplicado para la creacién y mejo-
ra significativa de un proceso productivo, producto o servicio. Dichos
proyectos pueden comprender tanto actividades de investigacion in-
dustrial como de desarrollo experimental.

Estos proyectos podran ser cofinanciados con cargo al fondo tecnoldgico.

Con cardcter general, la duracién de los proyectos sera de 1a 2 afos,
excepcionalmente 3.

Presupuesto del proyecto

El CDTI financia proyectos plurianuales con un presupuesto minimo
en torno a los 240.000 €. Se recogen partidas de personal, materiales,
amortizaciones de activos fijos, colaboraciones externas, gastos gene-
rales y otros costes.

Modalidad y cuantia de la financiacién CDTI

El instrumento financiero de apoyo al proyecto serd la Ayuda Parcial-
mente Reembolsable por un importe maximo del 75% del presupuesto
total aprobado, que se compone de una parte reembolsable y otra no
reembolsable, seglin las siguientes condiciones.
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Condiciones financieras

Tipo de 20 Importe de la ayuda Tramo no reembolsable
interés (% del presupuesto) (% de la aportacién CDTI)
0%  10afos Hasta el 75 % 15 % con caracter general.

25 % en los siguientes casos:
- cuando el proyecto presente una
calidad cientifico-técnica elevada
y cuente con una subcontratacién
de centros de investigacion
(Universidades, OPIs o centros
tecnoldgicos del Registro CIT) superior
al 10% de los costes elegibles totales
en actividades que no sean una mera
prestacion de servicios;
los proyectos calificados como
estratégicos aeronduticos.
33% en proyectos de cooperacién
internacional (Eureka, Iberoeka y
Bilaterales).

Solicitud

Se puede presentar todo el afio a través de la aplicacion telematica. La
empresa puede presentar la informacién completa o bien una informa-
cion preliminar, lo que le permitira recibir una primera valoracién sin
tener que preparar una memoria completa.

Se tendrdn en cuenta los siguientes criterios de evaluacién de proyec-
tos: el grado de cumplimiento de la informacion requerida, la calidad
cientifico-técnica de la propuesta y el grado de innovacion, la capacidad
técnica y financiera de la empresa, la capacidad de la empresa para ex-
plotar los resultados, el mercado potencial de los desarrollos a realizar
y el cumplimiento del efecto incentivador.

Con el fin de asegurar el cardcter incentivador de la ayuda, sélo se pue-
den financiar proyectos que no hayan comenzado con anterioridad a la
fecha de entrada de la solicitud. Sélo se podran haber realizado estu-
dios de viabilidad.

Anticipos y Prefinanciacion

El CDTI puede conceder anticipos del 75% de la ayuda comprome-
tida en proyectos con cofinanciacion del Fondo Tecnoldgico. Estos
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anticipos han de ir avalados por una garantia bancaria o elemento
equivalente, de acuerdo con los requisitos de la Reglamentacién Co-
munitaria.

De forma alternativa, cualquier empresa a la que se le apruebe un pro-
yecto CDTI (con o sin cofinanciacion del Fondo Tecnoldgico) puede
optar a un anticipo del 25% de la ayuda concedida con un limite de
hasta 300.000 €, sin exigencia de aval.

Como alternativa al anticipo de CDTI, las empresas también pueden
acceder a una linea de prefinanciacion bancaria para disponer por anti-
cipado de la ayuda concedida. El detalle de la operativa de la prefinan-
ciacién bancaria puede consultarse en el siguiente link:

http://www.cdti.es/index.asp?MP=7&MS=217&MN=3

Linea de Prefinanciacion Bancaria

La linea de Prefinanciacion Bancaria de proyectos CDTI de |+D+i pre-
tende, en cofinanciacion con entidades financieras, potenciar el cardc-
ter dinamizador de la financiacién que concede el Centro.

Con esta Linea, las empresas que hayan obtenido la aprobacién de un
proyecto CDTI de I+D+i podrén optar, como alternativa al sistema tra-
dicional de desembolso previa certificacion de hitos (cobros parciales),
por la anticipacion mediante préstamo bancario de entre un 60 y un
75% (segun proceda) de la ayuda CDTI concedida.

En este segundo supuesto (opcién por el sistema de anticipacion me-
diante préstamo bancario), el CDTI realizard una unica certificacion fi-
nal a la finalizacion del desarrollo del proyecto, la cual determinard el
desembolso final complementario del anticipo recibido.

Caracteristicas

Atendiendo a la duracion de la operacién de Prefinanciacién, su impor-
te se establecera entre un 60% y un 75% de la Aportacion CDTI para
plazos de hasta dos afos, mientras que para plazos superiores queda-
rd fijado en un 60% de dicha Aportacién.
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Modalidad de contrato

Préstamo, a los que no se les podrd aplicar comisién alguna, cuyo ven-
cimiento se fijard seis meses después de la fecha prevista para la finali-
zacion de la fase de desarrollo del Proyecto. Existe la posibilidad de una
prérroga adicional de hasta 12 meses. El riesgo de las operaciones lo
asume la entidad financiera.

Amortizacién unica a la fecha del vencimiento de la operacién de Pre-
financiacion o del desembolso de la Aportacién CDTI, cuando este he-
cho se produzca en un momento anterior al vencimiento.

El tipo de interés aplicado por la Entidad Financiera serd Euribor 6 me-
ses mas 1 punto porcentual. Dicho tipo de interés serd variable con
revision semestral o anual.

La liquidacion de los interesas sera mensual o trimestral.
No se podrd aplicar comision alguna.

EI CDTI abonard a la Empresa una ayuda por importe de un 2,00% anual
sobre la prefinanciacion recibida con cargo a esta Linea, con el limite
maximo total de un 4,00% acumulado (el equivalente a 2 anos de prefi-
nanciacion). El importe de esta ayuda se aplicara al préstamo recibido de
la Entidad Financiera como amortizacion anticipada de capital. Una vez
aplicada esta ayuda del CDT], el tipo final resultante para la Empresa serd,
aproximadamente, del Euribor a 6 meses menos 1 punto porcentual.

En un plazo maximo de 20 dias hébiles, desde la fecha de comunica-
cién del CDTI, la Entidad Financiera comunicard su decision vinculante
acerca de la concesion (o no) de la Prefinanciacién del Proyecto, la
cuantia de la mismay el nimero de la cuenta en la que la Empresa do-
miciliard el desembolso de la Aportacion CDTIy de la Ayuda prevista.

En un plazo méximo de 20 dias habiles, desde la notificacion de la for-
malizacién de la Aportacion CDTI, la Entidad Financiera y la Empresa
formalizardn la Prefinanciacion acordada.

Aerondutica. Ambito Nacional
En el @mbito aerondutico nacional, y para lograr los objetivos marcados

por el Plan Estratégico para el Sector Aerondutico Espanol 2008-2016,
el CDTI dispone de una serie de instrumentos especificos de financia-
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cion de la [+D+i. Con ellos se esta en disposicion de cubrir el ciclo de
vida de un proyecto de I+D+i aeronautico.

Proyectos Estratégicos de Investigacion Aerondutica (Subprograma
Aeroespacial)

Dirigido a eliminar el riesgo asociado a la 1+D en proyectos muy aleja-
dos de mercado, con un importante coste de desarrollo no recurrente
y cuya recuperacion a largo plazo es muy incierta. Ayudas en forma de
subvencion directa, respetando los maximos marcados por el Marco
Comunitario sobre ayudas estatales a la 1+D.

Proyectos Estratégicos de Tecnologia Aerondutica

Se financiarén proyectos de 1+D en el &mbito aerondutico, con el objeti-
vo de aumentar el nivel tecnoldgico de las empresas del sector. Siguen
la metodologia de las ayudas multisectoriales CDTI y combinan crédi-
tos al 0% de interés con subvenciones:

Crédito (% Plazo de Tramo no
Tipo de Ayuda presupuesto devolucién reembolsable
aprobado) (sobre ayuda CDTI)
Proyectos de investigacion Hasta 75% 10 afios Hasta 25%

y desarrollo (PID)

Proyectos de Desarrollo Tecnoldgico de la Industria Auxiliar aerondu-
tica (PDTIA)

Orientados a capacitacion de la industrial auxiliar aerondutica, incen-
tivandose la cooperacién entre empresas, especialmente de pequefio
tamano.

Podran solicitar la ayuda consorcios o AlEs (de 2 a 5 socios) PYMEs
(se admite participacién de méaximo una gran empresa, con menos del
25% del presupuesto), al menos una empresa de fabricacion, montaje
o mantenimiento y al menos una OPl o empresa de ingenierfa.

Tino de Crédito (% Tramo no
Tipo de proyecto in':erés presupuesto  Plazo reembolsable
aprobado) (sobre ayuda CDTI)
Proyectos de 0% Hasta 75% 10 afios 33%

desarrollo tecnoldgico
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Iniciativas pertenecientes a Fondo Tecnolégico

Incluye las modalidades de Proyectos Integrados, Proyectos de Coope-
racién Tecnoldgica entre PYMEs y Proyectos de Cooperacion Interem-
presas Nacionales.

Iniciativas CENIT de dmbito aerondutico

Es una modalidad que sigue las pautas del programa de ayudas CENIT
que gestiona CDTI.

Proyectos NEOTEC y actividades de promocién y transferencia de
tecnologia

El dmbito de actuacion multisectorial del CDTI le capacita especial-
mente para fomentar las actividades de promocion y transferencia de
tecnologfay “spin-offs” (iniciativas NEOTEC y NEOTEC I1) entre el sec-
tor aerondutico y otros sectores productivos

En 2008 se aprobaron 3 proyectos NEOTEC aeronduticos, con un pre-
supuesto de aproximadamente 1,75 millones de euros.

Proyectos Estratégicos de Infraestructuras Aeronduticas

Se trata de actuaciones especiales cuyo objetivo es apoyar iniciativas
orientadas a que se consolide o posicione a Espana en ciertas areas
tecnoldgicas.

Programas de apoyo a la 1+D+i de seguridad

Por otro lado, el CDTI proporciona asesoramiento experto en temas
aeronduticos a otros organismos publicos con el fin de dar coherencia
a las actuaciones de la Administracion en el disefio y aplicacién de las
politicas publicas relacionadas con la aerondutica.

En este sentido ha colaborado y es socio fundador de la Plataforma
Aeroespacial Espafiola (PAE), que tiene por objeto asesorar a la ad-
ministracién publica en materia tecnoldgica aeroespacial y promover
su coordinacion. Si desea mas informacion la puede encontrar en la
pagina Web de la PAE:

http://www.plataforma-aeroespacial.org/
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2- Financiacion y Cooperacion Internacional

Dentro del dmbito internacional existen a su vez diferentes programas
de financiacién de proyectos e iniciativas de cooperacion. Por otra par-
te, el CDTI dispone de una Red Exterior, que ofrece apoyo a empresas
espafnolas y promueve la cooperacion tecnoldgica internacional.

Los diversos instrumentos para la financiacién y cooperacion interna-
cional contemplados serdn los siguientes:

» e+: Proyectos Internacionales de Cooperacion Tecnoldgica
» Programas Multilaterales

» Ayudas a la Promocion Tecnoldgica Internacional

» Ayudas CDTI: Tecnoeuropa

e+: Proyectos Internacionales de Cooperacion Tecnoldgica
Proyectos de I+D+i transnacionales cercanos a mercado

Los proyectos internacionales de 1+D+i liderados por empresas, tanto
a nivel multilateral (Eureka e Iberoeka), como bilateral, hacen referencia
al valor anadido de la innovacion realizada en clave internacional y per-
miten a las empresas espafiolas reforzar sus capacidades tecnolégicas,
ampliando al mismo tiempo el impacto de sus productos, procesos y
servicios en los mercados globales.

El CDTI ofrece unas condiciones de financiacion preferentes a las em-
presas espafolas participantes en los diferentes programas e iniciativas
Multilaterales y Bilaterales, con créditos de interés cero, hasta el 75% del
presupuesto total, amortizables en diez afios, con hasta tres de carencia.
El 33% de la ayuda serd de cardcter no-reembolsable (subvencion).

Programas bilaterales

Los programas bilaterales son los siguientes: e+Canadd, e+]apdn,
e+China, e+Corea, e+India y e+Sudafrica.

Programas Multilaterales

Los programas multilaterales son los siguientes: Eureka, Eurostars e
Iberoeka.
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EUREKA

Eureka es una iniciativa intergubernamental de apoyo a la [+D+i coope-
rativa en el ambito europeo, que tiene como objeto impulsar la compe-
titividad de las empresas europeas mediante el fomento de la realiza-
cién de proyectos tecnoldgicos, orientados al desarrollo de productos,
procesos y/o servicios con claro interés comercial en el mercado inter-
nacional y basados en tecnologias innovadoras. Estd dirigido a cual-
quier empresa o centro de investigacién espanol capaz de realizar un
proyecto de |+D+i de cardcter aplicado en colaboracién con, al menos,
una empresa y/o centro de investigacion de otro pais de la red Eureka.

Financiacién de los Proyectos Eureka

Eureka avala mediante un “sello de calidad” los proyectos aprobados.
Esta “etiqueta” Eureka, ademds de ser de un elemento promocional y
de reconocimiento del nivel tecnolégico de la compania promotora,
la hace acreedora, en el caso de Espafia, de una financiacion publica
especialmente favorable.

Una vez que la propuesta presentada sea certificada como proyecto
Eureka, cada socio solicitard en su pais financiacion para su partici-
pacion en el proyecto. El tipo de ayuda, asi como los mecanismos y
esquemas de financiacion serdn los utilizados internamente en cada
pais para la promocion de la investigacion cientifica y el desarrollo tec-
noldgico.

El CDTI ofrece a las empresas espafiolas participantes en un proyecto
Eureka financiacién privilegiada: créditos a tipo de interés cero, amor-
tizables en 10 afios y que cubren hasta el 75% del presupuesto total de
desarrollo del proyecto.

Los proyectos Eureka que obtengan financiacion del CDTI tendran una
bonificacion sobre los créditos del CDTI para proyectos de investiga-
cién y desarrollo, que incorporaran un tramo no reembolsable de un
33% del valor del crédito concedido. Los participantes que deseen dis-
frutar de este tipo de bonificacion habrédn de mantener hasta la finali-
zacién del proyecto CDTI la etiqueta EUREKA correspondiente que les
acredita para recibirla.

Esta via de financiacion es compatible con las ayudas ofrecidas por las
Comunidades Auténomas.
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EUROSTARS

Eurostars ayuda a las Pymes que realizan actividades de 1+D a desarro-
llar proyectos trasnacionales orientados al mercado.

Eurostars apoya a las P YMES intensivas en |+D creando un mecanis-
mo europeo sostenible de soporte a estas organizaciones, alentando
a crear actividades econdmicas basadas en los resultados de esa 1+D
(para introducir productos, procesos y servicios en el mercado mas
rapidamente), promoviendo el desarrollo tecnoldgico y empresarial y
la internacionalizacién de dichas empresas y, por ultimo, asegurando la
financiacion publica de los participantes en los proyectos.

Por ello, Eurostars estad orientado a la generacion de proyectos de 1+D
en consorcio liderados por Pymes intensivas en |+D. Dichos proyectos
deben representar una ruptura con el estado del arte técnico y un reto
comercial tales que permitan a estas empresas dar un salto cualitativo
importante en su posicion en el mercado.

Financiacion Proyectos Eurostars

Los proyectos aprobados en Eurostars se financian con fondos nacio-
nales, estando asegurada su financiaciéon hasta agotar los limites de
presupuesto que cada pafs y la CE ponen para cada convocatoria.

Las empresas deben dirigirse a su Agencia financiadora Eurostars para
solicitar las ayudas. Pueden recibir ayudas diferentes, segun el tipo de
organizacion solicitante (Pyme intensiva en 14D, Pyme, gran empre-
sa), seglin los costes elegibles asociados a su actividad o el pais al que
pertenezcan. Centros y Universidades también podrén ser beneficia-
rios, pero las ayudas serdn siempre solicitadas por empresas.

Las Agencias financiadoras solicitardn documentacion anadida. La in-
formacion sobre los organismos financiadores y las ayudas disponibles
en cada pais pueden consultarse en

http://www.eurostars-eureka.eu/where.do.

A nivel nacional la financiacion de los proyectos Eurostars se hace a
través del programa “Interempresas Internacional”, que gestiona el
CDTI. La modalidad de ayuda sera la subvencion. Los solicitantes de
este tipo de ayudas seran siempre entidades empresariales.

ANDALUZA D

ECONOMIA



168

Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

IBEROEKA

Los proyectos IBEROEKA son un instrumento de apoyo a la coopera-
cién tecnoldgica empresarial en Iberoamérica. Esta iniciativa se incluye
dentro del Programa Iberoamericano de Ciencia y Tecnologfa para el
desarrollo (CYTED) en el que participan 19 paises de América Latina,
Portugal y Espana.

Se requiere que los proyectos Iberoeka cuenten con la participacion de
socios independientes de al menos dos paises miembros, que sean
innovadores (que obtengan productos, procesos o servicios nuevos o
sustancialmente mejorados) y que generen un producto, proceso o ser-
vicio préximo al mercado.

El cardcter abierto de este programa permite la presentaciéon desde pro-
yectos relacionados con el desarrollo de tecnologias avanzadas, hasta
proyectos con una determinada componente de transferencia y adap-
tacion de tecnologia, pasando por iniciativas de mejora de procesos y
productos tradicionales a través de la aplicacién de nuevas tecnologias.

La red Iberoeka estd integrada por los mismos 21 paises que partici-
pan en el Programa CYTED: Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa
Rica, Cuba, Chile, Ecuador, El Salvador, Espana, Guatemala, Honduras,
México, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Peru, Portugal, Republica Do-
minicana, Uruguay y Venezuela.

Financiacién Proyectos Iberoeka

La financiacion de los proyectos es descentralizada y cada pais asume
esta financiacion de acuerdo con los recursos disponibles en cada mo-
mento.

Una vez que la propuesta presentada sea certificada como proyecto
Iberoeka, cada socio solicitard en su pais financiacion para su parti-
cipacion en el proyecto. El tipo de ayuda, asi como los mecanismos vy
esquemas de financiacion seran los utilizados internamente en cada
pais para la promocién de la investigacion cientifica, el desarrollo tec-
noldgico y la transferencia o asimilacion de tecnologia.

El CDTI ofrece a las empresas espafiolas participantes en un proyecto
Iberoeka financiacion privilegiada: créditos a tipo de interés cero, amor-
tizables en 10 afios y que cubren hasta el 75% del presupuesto total de
desarrollo del proyecto.
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Los proyectos Iberoeka que obtengan financiacion del CDTI tendrdn
una bonificacién sobre los créditos del CDTI para proyectos de inves-
tigacion y desarrollo, que incorporaran un tramo no reembolsable de
un 33% del valor del crédito concedido. Los participantes que deseen
disfrutar de este tipo de bonificacién habréan de mantener hasta la fina-
lizacion del proyecto CDTI la etiqueta Iberoeka correspondiente que les
acredita para recibirla.

Otras vias de financiacion para las empresas espafiolas participantes
en un proyecto Iberoeka, son las contempladas en el Plan Nacional de
[+D+i (2008-2011), gestionadas por el Ministerio de Ciencia e Innova-
cion y el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio; y también las
ofrecidas por las Comunidades Auténomas.

Estas vias de financiacién son compatibles con las ayudas ofrecidas
por las Comunidades Auténomas.

Ayudas a la Promocion Tecnoldgica Internacional

El objetivo de esta financiacion es la ayuda a la promocién y proteccion
en mercados exteriores de tecnologias novedosas desarrolladas por
empresas espafolas.

Ayuda financiera

Crédito privilegiado formalizado en un contrato suscrito entre el CDTI
y las entidades beneficiarias. Hasta el 75% del presupuesto con una
aportacion maxima de 150.000 euros.

El tipo de interés aplicable serd de 0%. El plazo de amortizacion sera
de 10 afos, con un periodo de carencia de 3 afios y 7 amortizaciones
anuales.

Se establecerd un hito Unico a la finalizacion de las actividades previs-
tas. El beneficiario deberd presentar al CDTI una auditoria relativa a los
gastos incurridos en la realizacién de dichas actividades. Este informe
debera ser realizado por un auditor inscrito en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas y podra ser el habitual de la empresa.

El pago de la totalidad del crédito se realizard a la finalizacién del hito.
Con cardcter previo la empresa deberd presentar al CDTI la auditoria de
los gastos. El CDTI debera dar la aprobacion a dicha auditorfa.
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Se financiard: la propiedad industrial e intelectual (solicitud de patente
nacional, europea e internacional, registros de marca, otros registros y
defensa de los derechos de patente ante posibles violaciones de terce-
ros), las homologaciones y certificaciones que faciliten la internaciona-
lizacién, la formacion, la documentacién, los estudios y contratos y las
traducciones técnicas, los costes de la auditoria de gastos y la participa-
cién en ferias y foros tecnoldgicos (alquiler de stands, desplazamientos
y costes de Alojamientos).

Entidades beneficiarias

Cualquier empresa que haya desarrollado en Espana una tecnologia
novedosa y quiera promocionarla en el exterior. Se considerardn es-
pecialmente aquellas propuestas que incluyan la solicitud de patente
europea y/o internacional.

Las solicitudes tendrdn como marco de actuacion actividades que se
vayan a realizar a partir de la fecha de presentacion de la solicitud (no
se tendrd en cuenta lo ya realizado). No habrd plazo determinado para
presentacion de solicitudes (convocatoria abierta todo el ano).

Documentacién necesaria

Las entidades solicitantes presentardn la Memoria de la ayuda a la pro-
mocion tecnoldgica internacional, donde se detallard principalmente
el producto/proceso innovador, sus ventajas competitivas, mercados
internacionales objetivo y el desglose de gastos asociado.

Asimismo es necesaria una declaracion de las ayudas o subvenciones
solicitadas u obtenidas para la misma finalidad procedente de cuales-
quiera Administraciones o Entes publicos o privados, nacionales o ex-
tranjeros.

Ayudas CDTI: Tecnoeuropa

Dentro del Plan de Activacién de la participacion espafiola en el VII
Programa Marco (Eurolngenio), el CDTI gestiona las ayudas destina-
das directa e indirectamente a empresas (Programa Tecnoeuropa). Las
ayudas directas las constituyen las APC+ (Ayudas para la Preparacion
de Propuestas Comunitarias). Una segunda medida estd destinada a
fomentar la creacion de Unidades de Innovacion Internacional (Ull)
que cuenten con gestores de proyectos profesionales en el seno de
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asociaciones empresariales o Plataformas Tecnoldgicas. Finalmente,
con la tercera medida, el Servicio de Bonos Tecnoldgicos, se plantea
colaborar con agentes intermedios para que identifiquen nuevas em-
presas con potencial de participacion en el Programa Marco les elabo-
ren estrategias individualizadas para facilitar su acceso a este tipo de
proyectos.

El CDTI gestiona también dos medidas nuevas de acompanamiento
del Programa Tecnoeuropa: Programa de Misiones Internacionales de
Cooperacion Tecnolégica (MICT) y Programa de Capacitacion. Ambas
medidas tienen como objetivo proporcionar soporte a colaboradores
del CDTI en Tecnoeuropa y, en general, a los agentes del Plan Euroinge-
nio, ademas de otro tipo de entidades con potencial de participacion en
el VIl Programa Marco y otros programas y proyectos internacionales
de 1+D que gestiona el CDTI.

Ayudas a la Preparacién de Propuestas Comunitarias (APC+)

Estas ayudas, sincronizadas con las de la convocatoria del PM se va-
loran a tanto alzado en funcién del presupuesto del proyecto, de la
participacion en él de la empresa y del papel jugado. Se conceden en
forma de crédito sin intereses, reembolsables al CDTI en un plazo de
180 dias a partir de la resolucion definitiva por parte de la CE. No obs-
tante, en determinadas circunstancias, este crédito sin intereses puede
convertirse en una ayuda no reembolsable al CDTI.

Para optar a las ayudas es necesario cumplimentar un formulario on-
line, en el que se incluyen un breve resumen del proyecto, asi como del
papel jugado por cada uno de los socios y su experiencia y anteceden-
tes en proyectos de +D.

Servicio de Bonos Tecnoldgicos

El CDTI contratard a agentes intermedios (consultoras, centros tec-
noldgicos, universidades, OPIs, etc.) para que identifiguen empresas
nuevas en el Programa Marco vy les realicen un analisis de oportuni-
dades de participacion en el VII PM. El CDTI pagard a los agentes
intermedios una cantidad fija por cada empresa identificada a la que
se realice este andlisis. Si esta empresa llegara a presentar una pro-
puesta de participacion en el VII PM, el CDTI daria una cantidad adi-
cional al agente intermediario que serfa variable en funcién del éxito
de la propuesta.
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Misiones Internacionales de Cooperaciéon Tecnolégica (MITC)

Con esta medida el CDTI pretende facilitar la asistencia a eventos de
referencia, en particular los organizados por la Comisién Europea, y
promover la participacion de entidades espafolas en proyectos de co-
operacion tecnoldgica internacional gestionados por el CDTI. Asimis-
mo se quiere fomentar el apoyo al CDTI de expertos nacionales en su
actividad de gestion como representante espafiol en Comités y progra-
mas internacionales, en particular del Programa Marco. Para ello se
establece un programa de bolsas de viaje.

Unidades de Innovacién Internacional

Prestacion de servicios al CDTI consistentes en la puesta en marcha
y funcionamiento de Unidades de Innovacion Internacional (Ull) que
tengan como principal objetivo el apoyo a empresas “nuevas” en las
fases de preparacién y presentacion de propuestas de calidad en el VI
Programa Marco. El CDTI pagard una cantidad inicial para la fase de
arranque de la Ull, y en una segunda fase realizard unos pagos a la en-
tidad subcontratada ligados a los retornos conseguidos por empresas
nuevas. Programa dirigido a Asociaciones Empresariales y cualquier
entidad perteneciente a una Plataforma Tecnoldgica con capacidad téc-
nica y juridica que asuma la creacion de una Ull estable.



Capitulo 6  Medidas de las administraciones para el fomento de proyectos empresariales innovadores

173

6.8. Financiacién empresarial del Centro para
el Desarrollo Tecnoldgico Industrial (CDTI)
INNPLANTA 2010-Privados. Subprograma
de actuaciones cientifico-tecnoldgicas en
los parques cientificos y tecnoldgicos

Solicitudes

Para presentar solicitud a esta convocatoria serd necesario rellenar el
formulario a través de la aplicacion Web INNPLANTA. Antes de iniciar
la cumplimentacion de la solicitud, tanto la entidad promotora del Par-
que como las entidades participantes deberan estar registradas en el
Registro Unificado de Solicitantes (RUS) que se basa en informacion
de un Registro denominado de Centros. La tramitacidn telematica para
estar inscrito en el RUS puede ser solicitada en la direccién electronica
http://www.micinn.es y a continuacién pulsar el icono de SEDE ELEC-
TRONICA.

Asimismo, para cerrar la solicitud las entidades participantes deberéan
firmar electrénicamente el documento de la conformidad vy la entidad
promotora firmar y registrar electronicamente la solicitud. La tramita-
cion de la firma electrénica puede ser solicitada en la direccion electro-
nica: http://www.cert.famt.es. La firma y el registro sélo podra realizar-
la el representante legal que se ha elegido en la solicitud.

Solo serdn validos cualquier certificado digital admitido por @firma
(Ministerio de la Presidencia).

Procedimientos y plazos

El plazo de presentacion de solicitudes sera de 30 dfas naturales a par-
tir del dfa siguiente a la publicacién de la Convocatoria en el BOE.

Podréan ser imputados los gastos financiables correspondientes al afo
de concesidn de la ayuda.

El régimen de concesién de las ayudas es por concurrencia competitiva.
Las ayudas que se convocan, pueden solicitarse para actuaciones de

cardcter plurianual, siempre que parte de la actuacion se realice en el
ano 2010y se solicite ayuda para dicho ejercicio.
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Gastos financiables

Serdn financiables los gastos de personal contratado especificamente
para la realizacion de la actuacion (con dedicacion plena al mismo y
solamente durante el periodo de su ejecucién), los costes de adquisi-
cién de equipamiento cientifico o técnico, los costes de edificios e in-
fraestructuras para I+D, los costes de subcontratacion necesarios para
el desarrollo de la actuacion los gastos de auditoria para la justificacion
de la actuacion.

Tipos de Ayudas
Las ayudas serdn subvenciones y/o préstamos.

La percepcion de las ayudas reguladas en esta convocatoria serad com-
patible con la percepcion de otras subvenciones, ayudas o ingresos
para la misma finalidad siempre y cuando el volumen total de la ayuda
concedida no exceda el Iimite de intensidad correspondiente con el
Mapa de Ayudas Regionales ni el coste total de la actuacion financiada.

Las ayudas tendran un periodo méximo de ejecucion de tres afos, sal-
vo lo que determine la resolucion de concesién definitiva o cuando se
produzcan modificaciones justificadas del proyecto.

Subcontratacién

Seguin lo indicado en el Titulo 11, Articulo 9 de la Convocatoria, cuando
en la realizaciéon de una actuacion de adquisicion de equipamiento de
infraestructura cientifica y tecnoldgica se subcontrate parte de su ejecu-
cion, el coste de la subcontratacion no podra superar el 50 por ciento
del coste total de la actuacion, salvo para actuaciones que incluyan
como gastos financiables los costes de implantacion o mejora de infra-
estructuras y los estudios de viabilidad, en cuyo caso, este porcentaje
podré alcanzar al 100%.

Actuaciones objeto de ayuda

Serén objeto de la ayuda los estudios de viabilidad para la implantacion
o mejora de infraestructuras utilizables en actuaciones cientificas y tec-
noldgicas, los proyectos de implantacion o mejora de infraestructuras
utilizables en actuaciones cientificas y tecnoldgicas y los proyectos de
adquisicién de equipamiento de infraestructuras cientificas y tecnolé-
gicas.
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Las propuestas serdn individuales (realizadas por una entidad privada
instalada en el Parque) o en colaboracion en cuyo desarrollo participen
varias entidades privadas instaladas en un Parque. Asimismo podran
ser propuestas en colaboracion con entidades publicas teniendo en
cuenta que estas no podrén ser beneficiarias de esta convocatoria.

La Entidad Promotora, cuando sea privada, podrd ser beneficiaria en la
modalidad de cooperacién.

La justificacion de las ayudas serd de acuerdo con lo indicado en la
Convocatoria, se justificardn los gastos realizados en cada anualidad.
La justificacion se realizard desde el 1 de enero hasta el 31 de marzo del
afo inmediatamente posterior a dicha anualidad.
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6.9. Subprograma Innpacto 2010

Descripcién de la convocatoria

El Ministerio de Ciencia e Innovacién a través de la Estrategia Estatal
de Innovacién, para el periodo 2009-2011 crea el Plan de Innovacion,
formado por un conjunto de acciones de promocion y financiacion, y
de un conjunto de convocatorias de ayuda y programas de subvencién
y financiacion para el fomento de la innovacién mediante la colabora-
cion publico-privada.

Para transmitir a los beneficiarios el giro hacia la innovacién, se ha
cambiado la denominacion de las actuaciones de cooperacién publi-
co-privada necesarias para reforzar la linea de actuacion del sistema
pasandose a denominar INNPACTO, aglutinando las anteriores con-
vocatorias: Aplicada Colaborativa, Proyectos Singulares y de Caracter
Estratégico (PSE), TRACE, Proyectos de investigacion y desarrollo para
Centros Tecnoldgicos, Proyectos de Investigacion Aplicada, Proyectos
de Desarrollo Experimental, Proyectos de Transporte e Infraestructuras.

Se publicé en el BOE del 5 de mayo del 2010 y en el de 22 de mayo de
2010, las bases reguladoras de Programa INNPACTO y la convocatoria.
Las caracteristicas del Programa INNPACTO se relacionan a continua-
cion:

Objetivo

Ayudas para proyectos de cooperacion entre empresas y organismos
de investigacién para la realizacién de proyectos de 1+D+i dirigidos a
un mercado identificado y basado en la demanda.

Presupuesto

837 M€ en la modalidad de subvencion directa, préstamo y anticipos
reembolsables.

Caracteristicas de los proyectos

Proyectos de alta calidad tecnolégica liderados por empresas, con un
presupuesto minimo de 700.000€ (financiacion del 100% del presu-
puesto financiable) y una duracion entre 2 y 4 afos. Se pide una fuerte
implicacién empresarial (>60% presupuesto) y un importante compro-
miso de los centros de 1+D (>20% del presupuesto)
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Modalidades de proyectos

Consideramos tres tipos de proyectos: Tipo A (presupuesto 0,7y 2 M€.
Participacion minima por entidad 15%), Tipo B (presupuesto superior
a 2 M€y hasta 5SME. Participacién minima por entidad 10%) y Tipo C
(presupuesto superior a SM€. Participacién minima por entidad 8%).

Plazo de presentacion de solicitudes

El plazo de presentacién de solicitudes se iniciard a las 12 del mediodia
del dia siguiente al de publicacién en el BOE, durard 30 dfas naturales y
finalizard a las 12 del mediodia del ultimo dia de dicho periodo, horario
peninsular.

Si el proyecto se presenta con una agrupacién de entidades, se debera
de elaborar un acuerdo de colaboracion en el momento de presentar
la solicitud.

Condiciones de financiacién

Para empresas privadas sera sélo préstamo al 0% de interés, 11 afios de
amortizacion y 3 de carencia.

Para empresas publicas sera de subvencion y anticipo reembolsable
(3 anos de amortizacion y 2 de carencia) solo si cuentan con Garantia
Estatal.

Para centros privados de [+D serd de subvencién mas préstamo (0%
de interés, 11 afos de amortizacion y 3 de carencia).

Para centros publicos de I+D serd de subvencién y anticipo reembol-
sable (3 anos de amortizacion y 2 de carencia) sélo si cuentan con
Garantia Estatal.

Presentacién de solicitudes

Las solicitudes serdn presentadas a través de la aplicacion informatica
que estd disponible en el Ministerio de Ciencia e Innovacién.
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6.10. Subprograma Inncorpora 2010

Descripcién de la convocatoria

La Secretaria General de Innovacién ha disefiado la Estrategia Estatal
de Innovacién (e2i), para contribuir a transformar nuestra economia
en una economia sostenible, con empleos de alto valor afadido, y mas
estable ante fluctuaciones del ciclo econémico.

Se apoyara la contratacion y formacion inicial de tecndlogos para la
realizacion de un proyecto concreto de I+D en el periodo 2010-2012 por
parte de empresas, centros tecnoldgicos, centros de apoyo a la inno-
vacion tecnoldgica, asociaciones empresariales, y parques cientificos y
tecnoldgicos.

Objetivos

Esta nueva linea de ayudas tiene como objetivo, apoyar y reforzar la
contrataciéon de personal altamente cualificado, para de este modo es-
timular la transferencia de conocimiento y tecnologia al sector produc-
tivo y promover la innovacién empresarial.

Costes subvencionables

Las ayudas, que seran de caracter plurianual, serdn préstamos, sin ga-
rantias, al 0% de interés, con una duracion de 9 afios (con 3 de caren-
cia) y pago anual por anticipado; destinados a sufragar los gastos de
personal derivados de la contratacién de los tecnélogos, para que rea-
licen el proyecto I14+D (Su célculo comprenderd la retribucion bruta més
la cuota empresarial de la Seguridad Social), los gastos de consultoria
o servicios equivalentes destinados a la formacién inicial relacionada
con el proyecto de 1+D que se desarrolle, que obligatoriamente tiene
que realizar cada tecndlogo contratado, por el que se solicite ayuda en
esa convocatoria, y los viajes, alojamiento y manutencién derivados de
la asistencia a la parte presencial de la misma (dicha formacién sera
impartida por la EQI; consistird en unos estudios de posgrado, de 265
horas lectivas, (40h presenciales y el resto on line).

Beneficiarios

Podréan solicitar y ser beneficiarios de las ayudas de este subprogra-
ma las empresas, los centros tecnoldgicos, los centros de apoyo a la
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innovacion tecnoldgica, las asociaciones empresariales y los parques
cientificos y tecnolégicos.

Requisitos que deben cumplir los tecndlogos a contratar

Se debe poseer al menos el titulo oficial de Graduado dentro del nuevo
Espacio Europeo de Educacién Superior o titulacién universitaria me-
dia con al menos 4 meses de experiencia en |+D.

Ser contratados desde la publicacién de la convocatoria en el BOE has-
ta 20 dias después de la publicacién de la propuesta de resolucion
provisional.

Ser contratados para la realizacion de proyectos concretos de investiga-
cion industrial, de Desarrollo experimental o en estudios de viabilidad

técnica.

Deberdn cursar una formacion obligatoria y gratuita, (el Executive Mas-
ter en Innovacién que impartira la EOI).

Contratacion a jornada completa, con una duracion del contrato de 12
meses a 36 meses.

No haber mantenido relacion laboral de cardcter contractual con el
contratante desde el 01/01/2009.

Plazo de presentacion de solicitudes

El plazo de presentacion de solicitudes serd de un mes contado a partir
del dfa siguiente de la publicacion en el BOE de la presente Orden.
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6.11. Programa de Incentivos a los
Agentes del Sistema Andaluz del
Conocimiento. Proyectos Motrices

Descripcién de la convocatoria

La Consejeria de Innovacion, Ciencia y Empresa de la Junta de Andalu-
cia publica la Orden de 11 de diciembre de 2007, por la que se estable-
cen las bases reguladoras y la convocatoria del Programa de Incentivos
a los Agentes del Sistema Andaluz del Conocimiento y se efectta su
convocatoria para el periodo 2008-2013.

Dentro del apartado de los proyectos de investigacion se encuentran
los proyectos Motrices, se clasifican asi aquellos proyectos que por su
aportacién de conocimientos estratégicos permitan facilitar y construir
relaciones relevantes con el exterior y con las empresas, asi como re-
portar un destacado impulso a la economia, el bienestar y la conviven-
cia en Andalucia.

Requisitos de los proyectos

Tendran como requisito que al menos el 15% del total adjudicado al
proyecto debera subcontratarse con una empresa privada y ubicarse
preferentemente en alguna de las subdreas detalladas en el anexo I
de las siguientes areas: Aerondutica y espacio; Nutricién y tecnologia
agroalimentaria; Atencion a la dependencia y su tecnologia; Proteccién
del patrimonio histérico y cultural; Energias renovables; Nanociencia,
nanotecnologias y materiales (NBIC); Patrimonio natural, biodiversi-
dad y cambio global; Tecnologias de la informacién y de las comunica-
ciones (TIC); Transporte y movilidad; Turismo, ocio y deportes.

La duracion de los proyectos serd como méximo de cuatro afios.
Tramitacion de solicitudes

La solicitud para la obtencién de incentivos estara disponible para su
cumplimentacién y tramitacién en la direccion de Internet:

www.juntadeandalucia.es/innovacioncienciayempresa

Para su cumplimentacién se deberd disponer del certificado electroni-
co reconocido de usuario expedido por una Autoridad de Certificacion
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conveniada con la Junta de Andalucia de acuerdo con el art. 13 del
Decreto 183/2003 de 24 de junio.

Las solicitudes se presentaran en el Registro Telematico Unico de la
Administracién de la Junta de Andalucfa, siguiendo las instrucciones
contenidas en la direccién de Internet antes sefialada y en la propia
solicitud del incentivo. En los modelos de solicitud debera figurar des-
glosado claramente el coste total de la actividad a realizar, la parte del
coste del proyecto para el que se solicita el incentivo y el modo de
financiacion del resto del coste de la actividad, tanto por incentivos
publicos como privados.

Documentacion a presentar

Las solicitudes presentadas iran acompafnadas de una memoria cien-
tifico técnica que contendrd entre otros extremos: Resumen de la pro-
puesta, Antecedentes del proyecto, Objetivos del proyecto, Metodolo-
giay Plan de Trabajo, Resultados esperados, difusion y explotacion, en
su caso de los mismos, Relacién de personal del equipo que participa
en la actividad, Financiacién publica y/o en otros proyectos, Descrip-
cion del caracter multidisciplinar y trasversal del proyecto o inversion,
presupuesto total del proyecto y justificacion del mismo.

En este tipo de proyectos es necesario presentar un preacuerdo con
la empresa subcontratada donde se acredite las condiciones de dicha
contratacion.

Plazo de presentacion

El plazo de presentacién de solicitudes es desde el 15 de enero inme-
diato hébil al 13 de febrero, durante el periodo el periodo 2008-2013.
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6.12. CENIT 2010

Descripcién de la convocatoria

Las subvenciones objeto de esta convocatoria se dirigirdn a la finan-
ciacion de grandes proyectos integrados de investigacién industrial de
cardcter estratégico, gran dimension y largo alcance cientifico-técnico.
Los proyectos subvencionables deberdn tener un presupuesto anual
medio de entre quince y cuarenta millones de euros. La duracién de los
proyectos sera de cuatro afios.

Las dreas temdticas prioritarias serdn las siguientes: Energia, medioam-
biente y cambio climédtico; Biotecnologia, salud y alimentacién. y otros
sectores, siempre y cuando los proyectos aporten un alto nivel anadido,
alto nivel tecnoldgico y estimulen la creacién de empleo cualificado.

Beneficiarios

Los beneficiarios pueden ser tanto empresas grandes o medianas
como Agrupaciones de Interés Econémico (AIE). Las agrupaciones de-
beran estar constituidas, como minimo, por cuatro empresas auténo-
mas entre sf, dos de ellas grandes o medianas y dos PYMES.

Serd necesario la participacion relevante de, al menos dos organismos
de investigacion, participacién formalizada, en todo caso, bajo la mo-
dalidad de subcontratacién por parte de una o varias de las empre-
sas integrantes de la agrupacion. En todo caso la participacién de los
organismos de investigacion en su conjunto deberd ser significativa,
con una participacion minima del veinte por ciento del total del pre-
supuesto.

Se valorara favorablemente: la creaciéon de grandes consorcios, la parti-
cipacién de pequefias empresas en los consorcios, la incorporacion de
doctores y tecndlogos en los departamentos de [+D de las empresas
participantes en el proyecto y la presentacion de un plan de internacio-
nalizacion en el que, derivado del proyecto CENIT, se establezca una es-
trategia de participacion de los miembros del consorcio en programas
internacionales, en particular el Programa Marco Comunitario de |+D.

Plazo de presentacién de solicitudes:

El plazo de presentacion de solicitudes y documentacion anexa comen-
zard el dfa siguiente al de la publicacién en el BOE.
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6.13. Plan Avanza 2010

Descripcion de la convocatoria

El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio ha publicado la Resolu-
cion de 30 de abril de 2010, de la Secretaria de Estado de Telecomuni-
caciones y para la Sociedad de la Informacion, por la que se efectua la
convocatoria para la realizacién de proyectos y acciones en el marco de
la Accion Estratégica de Telecomunicaciones y Sociedad de la Informa-
cion dentro del Plan Nacional de Investigacion Cientifica, Desarrollo e
Innovacion Tecnoldgica 2008-2011, BOE de 6 de mayo de 2010.

El Plazo de presentacion de solicitudes va desde el dia siguiente a la
publicacion de esta resolucion en el BOE.

Area de actuacién Plan Avanza para Empresas

El Subprograma Avanza Formacion esta dirigido a mejorar la forma-
cion general, en TIC y con TIC, de empleados de PYME y auténomos.
El subprograma Avanza Formacion tiene por objetivo apoyar proyectos
y acciones de formacion general en telecomunicaciones y tecnologias
de la informacién que permitan a las pequefias y medianas empresas,
de forma progresiva, incorporar las tecnologias de la informacion y de
las comunicaciones a sus procesos de negocio, a fin de contribuir a
incrementar su competitividad y a la mejora de su productividad. El
presupuesto minimo es de 100.000 euros y la intensidad de las ayudas
para los organismos publicos de investigacion serfa del 50%, del coste
subvencionable del proyecto.

El Subprograma Avanza Competitividad (I+D+l) promueve ayudas
para la realizacién de proyectos y actuaciones de investigacién, desa-
rrollo e innovacion, para contribuir a la consecucion de objetivos como:
promover un tejido industrial altamente competitivo; promover la in-
corporacion de las tecnologfas de la informacion en las empresas; el
desarrollo de contenidos digitales y asegurar la confianza en las aplica-
ciones, servicios y contenidos;

Las ayudas se destinardn prioritariamente a proyectos de I+D+i en los
dmbitos temdticos de: Internet del futuro, Sistemas y dispositivos, Con-
tenidos digitales, Soluciones TIC en la empresa, TIC verdes, Seguridad,
y Salud y bienestar social. Dentro de este subprograma se podran fi-
nanciar tipos de proyectos y acciones objeto de ayudas de cooperacion
internacional.
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Caracteristicas de los diferentes tipos de proyectos:

Los proyectos tipo 1, pertenecientes a los tipos de investigacion indus-
trial y de desarrollo experimental deberdn tener un presupuesto mini-
mo de 300.000 euros.

Los proyectos tipo 2, denominados tractores, con un presupuesto mi-
nimo de 2 millones de euros y un méaximo de 15 millones de euros.

3. Los tipo 3, o denominados también estudios de viabilidad técnica
de carécter preparatorio para actividades de investigacién industrial o
de desarrollo experimental, deberan tener un presupuesto maximo de
75.000 euros.

En los proyectos tipo 1, 2 y 3 el organismo de investigacion corre con
un minimo del 10 por ciento de los costes subvencionables.

Las acciones de divulgacion y promocién tendrdn un presupuesto
maximo de 150.000 euros. Los organismos de investigacién de la ac-
cion se le subvencionaran hasta el 95% del coste del proyecto.

Los proyectos de innovacion en materia de procesos y de organizacién,
tendrdn un presupuesto minimo de 200.000 euros. En este aparatado
a los organismos de investigacion se les subvencionara hasta el 100%
de su presupuesto.

El Plazo de presentacion de solicitudes va desde el dia siguiente a la
publicacion de esta resolucion en el BOE.
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6.14. Torres Quevedo 2010

Descripcion de la convocatoria

El Ministerio de Ciencia e Innovacion publica el Subprograma Torres
Quevedo (Subprograma PTQ-MICINN), cuyo fin es la contratacion de
doctores y tecndlogos para participar en la realizacion de proyectos con-
cretos de investigacion industrial, de desarrollo tecnoldgico o en estudio
de viabilidad técnica previos, ya sea de manera general, para su puesta
en marcha o para reforzar alguno ya iniciado y tanto de manera individual
por parte de los doctores y tecnélogos contratados como dentro de un
departamento de 1+D o junto a otro personal de la entidad beneficiaria.

Beneficiarios

Las empresas, centros tecnoldgicos, asociaciones empresariales y par-
ques cientificos y tecnoldgicos.

Requisitos de los doctores y tecnélogos serdn: estar en posesion de la
titulacion exigida en la fecha de presentacion del a solicitud; los tec-
nologos deben de acreditar 4 meses de experiencia en 1+D, en dreas
relevantes para las actividades que desarrolle o pretenda desarrollar la
entidad solicitante y ser Licenciado (en el caso de estar en posesion de
un titulo extranjero, dicha titulacién debe ser equiparable en capacita-
cion a alguna de las anteriores), no haber mantenido relacién laboral
de cardcter contractual con la entidad con la que solicita una ayuda de
este subprograma ni con ninguna otra relacionada accionarial o social-
mente con la misma entre el 1 de junio de 2008 y el 30 de septiembre
de 2009 (en el caso de empresas “spin-off”, no serd de aplicacion este
requisito) y no contar en el momento de presentacion de la solicitud,
con una participacion en el capital de la entidad que solicita una ayuda
de este subprograma o de otra relacionada accionarial o socialmente
con la misma que suponga una capacidad de control directo o indirec-
to en la administracion de la entidad (a excepcion del as spin-off, donde
se puede proponer la financiacion con cargo a este subprograma de
contratos con investigadores que tengan una participacion superior al
25%).

Se podrd solicitar una ayuda para contratos ya formalizado sea el mo-
mento de presentar la solicitud a este subprograma, siempre que la
contratacién se haya realizado con posterioridad al 30 de septiembre
de 2009.
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Documentacién a adjuntar

La documentacién a adjuntar sera la siguiente: instancia de solicitud;
documento acreditativo de que el firmante de la solicitud dispone de
poderes suficientes de representacion de la entidad solicitante, des-
cripcion de la actividad de 1+D a realizar por el investigador propuesto,
justificacion de la necesidad y el efecto de incentivaciéon de la ayuda y
Curriculum Vitae del investigador propuesto (si el investigador es un
doctor copia del titulo de doctor).

Si el investigador es un tecndlogo, copia del titulo y certificacion de 4
meses de experiencia en |+D en areas relevantes para las actividades
que desarrolle o pretenda desarrollar la entidad que le contrate.

Si es Extranjero copia del pasaporte en vigor.

En el caso de que la entidad solicitante delegue la gestion de la solicitud
en otra entidad ajena, autorizacion expresa para dicha gestién.

Se deben seguir los modelos recogidos en la pagina Web del MICINN.
Cuantia de las ayudas:

La cuantia de las ayudas cubre el coste de contratacion y el porcentaje
viene determinada segun el beneficiario y el tipo de actuacion (pequefia
empresa, mediana empresa y resto).

Proyecto de investigacion industrial: para la pequena empresa hasta
un 70%, la mediana empresa un 60% vy el resto de beneficiarios un
65%.

Estudios de viabilidad para proyectos de investigacién: para la pequena
empresa un 75%, la mediana empresa un 75% vy el resto de beneficia-
rios un 65%.

Proyectos de desarrollo tecnoldgico: para la pequefia empresa hasta un
45%, la mediana empresa un 35%y el resto de beneficiarios un 25%.

Estudios de viabilidad previos a proyectos de desarrollo tecnolégicos:
para la pequefia empresa hasta un 50%, la mediana empresa un 50%
y el resto de beneficiarios un 40%.
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Tramitacion:

Una vez cumplimentado el formulario a través de la pagina Web, se
deberd imprimir la primera pagina y presentarse firmada por el Repre-
sentante Legal de la empresa y el investigador candidato. La solicitud
debera presentarse en un registro vélido, ejemplo en correos con el
sobre abierto para que la instancia sea sellada y fechada.

ANDALUZA B
ECONOMIA



188

Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

6.15. Ayudas para el Programa InnoCash 2010

Descripcién de la convocatoria

El objetivo fundamental del programa InnoCash es facilitar la transfe-
rencia de conocimiento, y la generacién de valor a partir del mismo,
estableciendo nuevos mecanismos de valorizacién, promocion tecno-
l6gica y financiacion de la innovacion.

Objetivos especificos

Los objetivos que persigue este programa son el movilizar la inversion
privada, tanto de entidades financieras como de empresas industriales,
hacia proyectos de |+D+i avanzados, el facilitar la transferencia inver-
sa de tecnologfa producida por la compra de resultados/tecnologia/
propiedad industrial a través del escaparate InnoCash por parte de in-
versores, para desarrollar y llevar al mercado productos y/o servicios
innovadores y el incrementar la productividad de las empresas y la ge-
neracion de empleo de alta calidad.

Fases de valorizaciéon

La fase de valorizacion comienza con la captacion de tecnologfa, me-
diante la cual los proveedores de tecnologias envian una Pre-oferta a
Genoma Espana para su evaluacion, la pre-oferta debe de enviarse ex-
clusivamente a través del sistema de gestion disponible en www.ino-
cash.es, consiste en una breve memoria en la que se explica la tecnolo-
gfa a valorizar/transferir, asi como el potencial de aplicacion comercial
de la misma.

Las Pre-ofertas deben de integrase en algunas de las areas temdticas
incluidas como estratégicas del Plan Nacional de 1+D+i 2008-2011: Bio-
tecnologfa; Salud; Energia y cambio climatico; Telecomunicaciones y
sociedad de la informacion y Nanociencia, nanotecnologia, nuevos ma-
teriales y nuevos procesos.

Criterios para evaluacion de pre-ofertas

Los criterios de evaluacién a considerar seran los siguientes: el cardcter
innovador, el potencial comercial, la solidez de la base cientifica, la apli-
cacion dirigida a una necesidad de mercado claramente identificada y
las ventajas competitivas y diferenciales que presentan con respecto
a las soluciones actuales. También se tendra en cuenta el grado de
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madurez de la tecnologia, el grado de proteccién de la tecnologia y la
transferencia de tecnologfa del sector publico de 1+D hacia el privado.

Aquellas pre-ofertas que se consideren elegibles pasardn a la fase de
“Valorizacién documental de la Tecnologia”, para ello deberan elaborar,
bien de forma individual o a través de los colaboradores homologados,
un Dossier Tecnoldgico en el que se amplie y detalle la informacion pro-
porcionada en la pre-oferta. A través de Genoma Espafia se financiard
al centro homologado para la elaboracion del dossier.

Fase de financiacion

Las empresas interesadas contactaran con los investigadores para la
transferencia de la Tecnologia. A través de Genoma Espafa se finan-
ciard el desarrollo tecnolédgico del Proyecto InnoCash a través de un
crédito privilegiado a formalizar mediante contrato entre Genoma Es-
pafia, la entidad beneficiaria y la entidad financiera colaboradora que
Cenoma Espana designe.

El importe del crédito concedido no superard el 50% de los gastos
elegibles del proyecto.
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Fuente: www.innocash.es
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6.16. Séptimo Programa Marco (7PM)

LOS PROGRAMAS MARCO SON LOS PRINCIPALES INSTRUMENTOS DE
financiacion de proyectos de Investigacion, Desarrollo Tecnoldgico y
Demostracion de la Unidn Europea. Tienen como objetivos estratégicos
principales el reforzar la base cientifica y tecnoldgica de la industria
europea y el favorecer su competitividad internacional, promoviendo
una investigacion que respalde las politicas comunitarias.

7PM es la abreviatura del Séptimo Programa Marco de Investigacion
y Desarrollo Tecnoldgico. Su objetivo principal es contribuir a que la
Unién Europea se convierta en el espacio de investigacién més impor-
tante y competitiva del mundo.

De forma general, la UE financia mediante la concesion de subven-
ciones cuya cuantia depende del tipo de actividades que se realicen
en el marco el proyecto: Actividades de Investigacion (hasta el 50%,
pudiendo llegar al 75% para determinados tipos de entidades: PYME,
organismos publicos sin animo de lucro, los centros de educacion se-
cundaria y superior y los organismos de investigacién no lucrativos);
actividades de demostracion (hasta el 50%) y actividades de gestion
incluyendo certificados de los estados de costes y certificaciones de
la metodologia, formacion, coordinacion, creacion de redes y difusion
(incluyendo publicaciones) hasta el 100%.

Beneficiarios

Seran beneficiarios aquellos proyectos: que aporten valor afiadido a
nivel europeo (dimension e impacto europeos) y que respeten los prin-
cipios éticos fundamentales.

Estos proyectos pueden ser de muy diversos tipos atendiendo a su
alcance, los objetivos de la actuacién propuesta, volumen y ambicion,
duracion y razén de ser. Estos distintos tipos o instrumentos son co-
nocidos en el 7PM como “Esquemas de financiacién”, entre los que
se distinguen los siguientes: Proyectos en colaboracién (realizados
por consorcios con participantes de diferentes paises, destinados a
desarrollar nuevos conocimientos, nuevas tecnologfas, productos,
actividades de demostracion o recursos comunes de investigacién);
Redes de Excelencia (varios organismos de investigacion ejecutan un
Programa Conjunto de Actividades integrando sus actividades en un
campo determinado y a cargo de equipos de investigacién que trabajan
mediante formas de cooperacion a largo plazo); Acciones de Coordi-
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nacion y Apoyo (actuaciones de coordinacion o apoyo de actividades
y politicas de investigacion (redes, intercambios, acceso transnacional
a infraestructuras de investigacion, estudios, congresos, etc.); Proyec-
tos de investigacion en las fronteras del conocimiento (realizados por
equipos de investigacion nacionales o transnacionales que compiten a
nivel europeo. No se realizan necesariamente en consorcio); Acciones
de formacion y desarrollo de la carrera de los investigadores (acciones
dirigidas a investigadores en todas las etapas de sus carreras, en los
sectores publicos y privados, desde la formacion inicial de los investi-
gadores a la formacién permanente y la formacion profesional); Pro-
yectos de investigacién en beneficio de grupos especificos, como las
PYMEs (proyectos de IDT donde el grueso de la investigacién corre
a cargo de universidades, centros de investigacién u otras entidades
juridicas, en beneficio de grupos especificos, en particular PYMEs o
asociaciones de PYMEs).

Los tipos de “esquema de financiacién” disponibles para cada drea y
linea de trabajo se indican en los correspondientes Programas especi-
ficos, sus programas de trabajo y, de manera definitiva, en cada una de
las convocatorias de propuestas que lanza la Comision Europea.
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6.17. Lineas de Financiacién ICO

» Linea ICO-Economia Sostenible 2010

» Linea ICO-Inversion 2010

» Linea ICO-Emprendedores 2010

» Linea ICO-Internacional 2010

» Linea ICO-Liquidez 2010

» Linea ICO-Future 2010

» Préstamo Plan Avanza

» Linea ICO-ICEX

» Linea ICOdirecto

» Instrumentos ICO de capital o cuasi-capital

Linea ICO-Economia Sostenible 2010
Clientes

Podran ser CLIENTES de la Linea los particulares y comunidades de pro-
pietarios (sélo para proyectos de rehabilitacion sostenible de viviendas),
autéonomos, empresas y entidades, que realicen inversiones en los si-
guientes sectores objetivos: Medioambiental (eficiencia energética, eco-
innovacion, tratamiento y gestién integral de residuos, gestién del agua,
movilidad sostenible, energias renovables y rehabilitacion de viviendas y
barrios y dreas rurales); Conocimiento e Innovacion (salud y biotecnolo-
gia, energfa y cambio climatico, construccion sostenible, agroalimenta-
cion de calidad, tecnologia de informacion y la comunicacion, aeronadti-
ca, sector aeroespacial, nanociencia y nanotecnologfa) y Social (atencién
a los mayores dependientes y otros colectivos vulnerables, profesionali-
zacion de los servicios asistenciales, fomento de los servicios de apoyo a
la conciliacion y Responsabilidad social corporativa).

Importe méaximo por Cliente

Tramo [: Auténomos, microempresas y pequefias empresas y entida-
des similares en tamafo, asi como particulares y comunidades de pro-
pietarios en el caso de proyectos de rehabilitacion de viviendas: hasta 2

millones de euros, en una o varias operaciones.

Tramo |1: Medianas y resto de empresas y entidades similares en tama-
fio: Hasta 50 millones de euros, en una o varias operaciones.

Financiacion maxima hasta el 100 % del proyecto de inversion.
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Inversiones elegibles

Las inversiones consideradas seran la rehabilitacion sostenible de vi-
viendas (en el caso de particulares y comunidades de propietarios),
la adquisicién y renovacién de activos fijos productivos, nuevos o de
segunda mano, clasificados dentro de los sectores de economfa soste-
nible, la adquisicién de empresas y el impuesto sobre el valor afiadido
(I.V.A)) o impuesto general indirecto canario (1.G.1.C.)

La inversién a financiar no podrd estar iniciada con anterioridad al 1 de
enero de 2009, y deberd ejecutarse en el plazo maximo de 24 meses a
contar desde la fecha de firma de la financiacion.

En todo caso, no se financian ni reestructuraciones de pasivo o refinan-
ciaciones en cualesquiera de otros impuestos vinculados a la inversién
y el circulante.

Plazo de amortizacion

El cliente podrd elegir entre las siguientes posibilidades de plazos de
amortizacion y carencia de principal: 3 afios sin carencia para el pago
de principal; 5 afios, con 0 6 con 1afo de carencia para el pago de prin-
cipal; 7 anos, con 0 6 con 2 anos de carencia para el pago de principal;
10 afos, con 0 6 con 3 anos de carencia para el pago de principal; 12
anos, con 0 ¢ con 3 afos de carencia para el pago de principal; 15 afios,
con 0 6 con 3 afos de carencia para el pago de principal; 20 anos, con
0 ¢ con 3 anos de carencia para el pago de principal.

Tipo de interés para el cliente

El tipo de interés que el ICO comunica es TAE y las Entidades de Cré-
dito no pueden cobrar cantidad alguna en concepto de: comision de
apertura, de estudio o de disponibilidad.

Tramo |:
- Fijo, seguin cotizacién quincenal comunicada por ICO,
mas hasta 1,15%.

- Variable, Euribor 6 meses méas Diferencial, segun co-
tizacion quincenal comunicada por 1CO, mas hasta
1,15%.
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Tramo Il:

- Fijo, segun cotizacién quincenal comunicada por ICO,
mas hasta 1,50%.

- Variable, Euribor 6 meses mds Diferencial, segun cotiza-
cion quincenal comunicada por ICO, més hasta 1,50%.

Amortizacidn anticipada voluntaria

Por acuerdo entre el Cliente y la Entidad de Crédito, se podra realizar,
en el momento que las partes acuerden, la cancelacién anticipada, total
o parcial, de la operacién de préstamo/leasing, en las condiciones si-
guientes: el tipo variable no se imputard penalizacién y el tipo fijo (para
operaciones que se encuentren dentro del dmbito de la Ley 41/2007,
de regulacion del mercado hipotecario, el 0,50% flat sobre el importe
cancelado, a la fecha de liquidacién de intereses, si la cancelacion se
produce durante los 5 primeros afios y el 0,25% flat sobre el importe
cancelado, a la fecha de liquidacion de intereses, si la cancelacion se
produce a partir del quinto ano.

El resto de operaciones a tipo fijo el 1% flat sobre el importe cancelado.

En todos los casos, si la amortizacion anticipada se produce durante
los dos primeros afios de vida de la financiacion, se aplicard una comi-
sidn cuya cuantia variard en funcion del momento en que se produzca
la amortizacion.

Tramitacion

Directamente en las oficinas de los principales bancos y cajas estable-
cidos en Espana. Las solicitudes son estudiadas, aprobadas y formali-
zadas por bancos y cajas en las condiciones indicadas.

Documentacion

El cliente tendra que presentar la documentacion que cada Entidad de
Crédito considere necesaria para estudiar la operacion.

El cliente debe poder acreditar la realizacion de la inversién financiada
comprometiéndose a aportar facturas, cartas de pago, proyectos, escri-
turas o cualquier otro documento que pueda servir como comprobante
de la inversion realizada.
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Garantias

Cada Entidad de Crédito analiza la solicitud de financiacion y, en fun-
cion de la solvencia del solicitante y de la viabilidad del proyecto de
inversién, determina las garantias a aportar, que pueden hipotecarias,
personales, avales mancomunados o solidarios y sociedades de garan-
tia reciproca.

Compatibilidad de ayudas

Esta Linea es compatible con las ayudas recibidas de las Comunidades
Auténomas u otras Instituciones, debiendo respetar los limites méxi-
mos en cuanto a la acumulacién de ayudas publica establecidas por la
Union Europea.

Linea ICO-Inversion 2010

Clientes

Auténomos, Pymes y resto de empresas que lleven a cabo inversiones
en territorio nacional.

Importe méximo por Cliente

Hasta 2 millones de euros, en una o varias operaciones si hablamos de
auténomos, microempresas y pequenas empresas.

Hasta 10 millones de euros en una o varias operaciones si hablamos de
medianas empresas y resto de empresas.

Financiacion maxima

Hasta el 100 % del proyecto de inversion.

Inversiones elegibles

Las inversiones que se tendran en cuenta serdn las siguientes: activos
fijos productivos (nuevos y de segunda mano), adquisicion de vehicu-
los turismos (cuyo precio, IVA incluido, no supere los 24.000 euros),

adquisicion de empresas y el impuesto sobre el valor anadido (I.V.A.) o
impuesto general indirecto canario (1.G.1.C.).
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La inversién a financiar no podra estar iniciada con anterioridad al 1 de
enero de 2009, y deberd ejecutarse en el plazo maximo de 12 meses a
contar desde la fecha de firma de la financiacion.

En todo caso, no se financian las reestructuraciones de pasivo o refi-
nanciaciones de cualesquiera de otros impuestos vinculados a la inver-
sién y el circulante.

Plazo de amortizacién

El cliente podrd elegir entre las siguientes posibilidades de plazos de
amortizacion y carencia de principal: 3 afos sin carencia para el pago
de principal; 5 afios, con 0 6 con 1ano de carencia para el pago de prin-
cipal; 7 afios, con 0 6 con 2 afios de carencia para el pago de principal;
10 anos, con 0 6 con 3 afios de carencia para el pago de principal; 12
anos, con 0 6 con 3 anos de carencia para el pago de principal.

Tipo de interés para el cliente

Tipo fijo, seguin cotizaciéon quincenal comunicada por ICO, mas hasta
1,50%

Tipo variable, Euribor 6 meses mas diferencial, segiin cotizacion quin-
cenal comunicada por ICO, mas hasta 1,50%

El tipo de interés que el ICO comunica es TAE y las Entidades de Cré-
dito no pueden cobrar cantidad alguna en concepto de: comision de
apertura, de estudio o de disponibilidad.

Por acuerdo entre el Cliente y la Entidad de Crédito, se podra realizar,
en el momento que las partes acuerden, la cancelacién anticipada, to-
tal o parcial, de la operacion de préstamo/leasing, en las condiciones
siguientes:

Al tipo variable no se le imputard penalizacion.

Al tipo fijo, para operaciones que se encuentren dentro del ambito de
la Ley 41/2007, de regulacién del mercado hipotecario serd del 0,50%
flat sobre el importe cancelado, a la fecha de liquidacién de intereses
(si la cancelacion se produce durante los 5 primeros afos), el 0,25%
flat sobre el importe cancelado, a la fecha de liquidacién de intereses
(si la cancelacién se produce a partir del quinto afno).Para el resto de
operaciones a tipo fijo serd de 1% flat sobre el importe cancelado.
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En todos los casos, si la amortizacion anticipada se produce durante
los dos primeros afios de vida de la financiacion, se aplicard una comi-
sién cuya cuantia variard en funcion del momento en que se produzca
la amortizacion.

Tramitacidn

Directamente en las oficinas de los principales bancos y cajas estable-
cidos en Espanfia. Las solicitudes son estudiadas, aprobadas y formali-
zadas por bancos y cajas en las condiciones indicadas.

Documentacién

El cliente tendra que presentar la documentacion que cada Entidad de
Crédito considere necesaria para estudiar la operacion.

El cliente debe poder acreditar la realizacion de la inversion financiada
comprometiéndose a aportar facturas, cartas de pago, proyectos, escri-
turas o cualquier otro documento que pueda servir como comprobante
de la inversion realizada.

Garantias

Cada Entidad de Crédito analiza la solicitud de financiacion y, en fun-
cion de la solvencia del solicitante y de la viabilidad del proyecto de in-
version, determina las garantias a aportar, que pueden ser por ejemplo:
hipotecarias, personales, avales mancomunados o solidarios y socieda-
des de garantia reciproca

Compatibilidad de ayudas

La obtencion de financiacién en esta Linea es incompatible con la ob-
tencion de financiacion en la Linea ICO-EMPRENDEDORES 2010.

Esta Linea es compatible con las ayudas recibidas de las Comunidades
Auténomas u otras Instituciones, debiendo respetar los limites méxi-
mos en cuanto a la acumulacién de ayudas publica establecidas por la
Union Europea.
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Linea ICO-Emprendedores 2010
Vigencia

Hasta el 20 de diciembre de 2010 o antes si se produce el agotamiento
de los fondos.

Clientes

Auténomos y microempresas (estas ultimas que hayan sido constitui-
das a partir del 1 de enero de 2009).

Cuando hablamos de auténomos hablamos de profesionales que,
cumpliendo los requisitos de Microempresa, inician una nueva activi-
dad, entendiendo por tales aquellos dados de alta en el Impuesto de
Actividades Econdmicas (IAE) a partir del 1 de enero de 2009.

Se considerard microempresa aquella que emplea de 1a 9 trabajadores
a 31 de diciembre de 2009, aquella cuya facturacion y/o balance general
a 31 de diciembre de 2009 no sea superior a 2 millones de euros.

Financiacién maxima

EI 100 % del proyecto de inversion, con un importe maximo por Clien-
te/Linea de hasta 300.000 euros, en una o varias operaciones.

Inversiones elegibles

Las inversiones que se tendran en cuenta serdn las siguientes: activos
fijos productivos (nuevos y de segunda mano), adquisicion de vehicu-
los turismos (cuyo precio, IVA incluido, no supere los 24.000 euros),
gastos inherentes a la constituciéon de la empresa (con el limite del
10% del proyecto total), adquisicion de Empresas y el impuesto sobre
el valor anadido (I.V.A.) o impuesto general indirecto canario (1.G.I1.C.).

La inversién a financiar no podra estar iniciada con anterioridad al 1 de
enero de 2009, y deberd ejecutarse en el plazo maximo de 12 meses a
contar desde la fecha de firma de la financiacion.

En todo caso no se financian: Reestructuraciones de pasivo o refinan-
ciaciones, cualesquiera otros impuestos vinculados a la inversion y el
circulante.
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Plazo de amortizacion

El cliente podra elegir entre las siguientes posibilidades de plazos de
amortizacion y carencia de principal: 3 afios sin carencia para el pago
de principal; 5 afios, con 0 6 con 1afo de carencia para el pago de prin-
cipal; 7 anos, con 0 6 con 2 anos de carencia para el pago de principal;
10 afos, con 0 6 con 3 anos de carencia para el pago de principal; 12
afnos, con 0 ¢ con 3 afios de carencia para el pago de principal.

Tipo de interés para el cliente

Tipo fijo, segtin cotizacién quincenal comunicada por ICO, mas hasta
1,65%.

Tipo variable, Euribor 6 meses mas diferencial, segun cotizacion quin-
cenal comunicada por ICO, méas hasta 1,65%.

Bonificacién del ICO

EI'ICO bonificard al cliente, a través de la Entidad de Crédito correspon-
diente, un 1,50% del tipo de interés de la operacién, que serd aplicado
como valor actualizado neto y destinado a la amortizacion anticipada
de capital.

El importe correspondiente de esta bonificacion es de 65 euros por
cada 1.000 euros de financiacion.

Comisiones:

El tipo de interés que el ICO comunica es TAE y la Entidades de Crédito
no pueden cobrar cantidad alguna en concepto de comisién de apertu-
ra, estudio o de disponibilidad.

Amortizacidn anticipada voluntaria

Por acuerdo entre el cliente y la Entidad de Crédito, se podré realizar,
en el momento que las partes acuerden, la cancelacion anticipada, to-
tal o parcial, de la operacion de préstamo/leasing, en las condiciones

siguientes:

Tipo variable: no se imputara penalizacion.
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Tipo fijo

Para operaciones que se encuentren dentro del dmbito de la Ley
41/2007, de regulacién del mercado hipotecario serd o bien el 0,50%
flat sobre el importe cancelado, a la fecha de liquidacién de intereses (si
la cancelacion se produce durante los 5 primeros afos) o bien el 0,25%
flat sobre el importe cancelado (a la fecha de liquidacion de intereses,
si la cancelacién se produce a partir del quinto afno).

Para el resto operaciones a tipo fijo el 1% flat sobre el importe cancelado.

En todos los casos, si la amortizacion anticipada se produce durante
los dos primeros afios de vida de la financiacion, se aplicard una comi-
sidn cuya cuantia variard en funcion del momento en que se produzca
la amortizacion.

Tramitacion

Directamente en las oficinas de los principales bancos y cajas estable-
cidos en Espana. Las solicitudes son estudiadas, aprobadas y formali-
zadas por bancos y cajas en las condiciones indicadas.

Documentacién

El cliente tendrd que presentar la documentacion que cada Entidad de
Crédito considere necesaria para estudiar la operacion.

El cliente debe poder acreditar la realizacion de la inversién financiada
comprometiéndose a aportar facturas, cartas de pago, proyectos, escri-
turas o cualquier otro documento que pueda servir como comprobante
de la inversion realizada.

Garantias

Cada entidad de Crédito analiza la solicitud de la financiacién y, en fun-
cion de la solvencia del solicitante y de la viabilidad del proyecto de
inversién, determina las garantias a aportar, que pueden ser hipoteca-
rias, personales, avales mancomunados o solidarios y sociedades de
garantia reciproca.

Compatibilidad de ayudas

La obtencién de financiacién en esta Linea es incompatible con la obten-
cién de financiacién en la Linea “ICO -INVERSION NACIONAL 2010”.
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Esta Linea estd sometida a la condicién de minimis de la Unién Euro-
peay es compatible con las ayudas recibidas de las Comunidades Au-
ténomas u otras instituciones, debiendo respetar los limites maximos
establecidos por la Unién Europea.

Linea ICO-Internacional 2010
Clientes

Auténomos y empresas espafnolas, incluyéndose tanto las domicilia-
das en Espana, como aquéllas que, estando domiciliadas en el extran-
jero, cuenten con mayoria de capital espafiol que acometan proyectos
de inversion fuera del territorio nacional.

Concretamente distinguimos dos tipos de clientes, un tipo de tramo |
que seran Auténomos y Pymes y otro tipo de tramo Il que seran media-
nasy el resto de empresas.

Importe méaximo por Cliente/Linea:

Para los clientes de Tramo | (auténomos y Pymes) el importe seréd de
hasta 2 millones de euros, por cliente y afio, en una o varias operacio-
nes.

Para los clientes de Tramo Il (medianas y resto de empresas) el impor-
te sera de hasta 10 millones de euros, por cliente y afio, en una o varias
operaciones.

Las empresas que cumplan la definicion de Mediana Empresa estable-
cida en la Recomendacién de la Comision Europea, podran compati-
bilizar la financiacién en ambos Tramos, siempre que el importe total
solicitado no sea superior a 10 millones de euros, con un limite de 2
millones de euros en el Tramo I.

Financiacion maxima

EI 100 % del proyecto de inversion.

Inversiones elegibles

Las inversiones consideradas seran las siguientes: activos fijos produc-

tivos (nuevos y de segunda mano), adquisicion de vehiculos turismos
(cuyo precio, IVA incluido, no supere los 24.000 €.), adquisicién de
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empresas (adquisicion de acciones o participaciones de empresas re-
sidentes en el extranjero), impuesto sobre el valor anadido (I.V.A) o
impuesto general indirecto canario (1.G.I.C), Unicamente en el caso de
activos adquiridos en Espafa y la creacion de empresas en el extran-
jero; en este caso se podrdn financiar los activos circulantes ligados
el proyecto de inversion (en ninglin caso podran superar el 20% del
importe total del proyecto).

La inversién a financiar no podra estar iniciada con anterioridad al 1 de
enero de 2009, y deberd ejecutarse en el plazo maximo de 12 meses a
contar desde la fecha de firma de la financiacion.

En todo caso, no se financian: reestructuraciones de pasivo o refinan-
ciaciones y/o inversiones cuya finalidad sea la deslocalizacion de la
empresa espanola.

Plazo de amortizacién

El cliente podra elegir entre las siguientes posibilidades de plazos de
amortizacion y carencia de principal: 3 afos sin carencia para el pago
de principal; 5 afios, con 0 6 con 1ano de carencia para el pago de prin-
cipal; 7 afios, con 0 6 con 2 afios de carencia para el pago de principal;
10 anos, con 0 6 con 3 afios de carencia para el pago de principal; 12
anos, con 0 6 con 3 anos de carencia para el pago de principal.

Tipo de interés para el cliente

Para clientes Tramo | (auténomos y Pymes) o bien un tipo fijo (segun
cotizacion quincenal comunicada por I1CO, mds hasta 1,15%) o bien
un tipo variable, Euribor 6 meses mads Diferencial (segun cotizacion
quincenal comunicada por ICO, mas hasta 1,15%).

Para clientes Tramo Il (medianas y resto de empresas) o bien tipo fijo,
seglin cotizacion quincenal comunicada por ICO, mas hasta 1,50% o
bien tipo variable, Euribor 6 meses mds Diferencial, segun cotizacion
quincenal comunicada por ICO, mas hasta 1,50%.

Comisiones
Eltipo de interés que el ICO comunica es TAE y la Entidades de Crédito

no pueden cobrar cantidad alguna en concepto de: comisién de aper-
tura, estudio o de disponibilidad.
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Amortizacidn anticipada voluntaria

Por acuerdo entre el Cliente y la Entidad de Crédito, se podrd realizar,
en el momento que las partes acuerden, la cancelacién anticipada, total
o parcial, de la operacién de préstamo/leasing.

A tipo variable no se imputard penalizacion.

A tipo fijo, para operaciones que se encuentren dentro del dmbito de la
Ley 41/2007, de regulacién del mercado hipotecario serd o bien un 0,50%
flat sobre el importe cancelado, a la fecha de liquidacion de intereses (si
la cancelacion se produce durante los 5 primeros afios) o bien un 0,25%
flat sobre el importe cancelado, a la fecha de liquidacion de intereses (si
la cancelacion se produce a partir del quinto ano). Para el resto de opera-
ciones a tipo fijo serd de un 1% flat sobre el importe cancelado.

En todos los casos, si la amortizacion anticipada se produce durante
los dos primeros afios de vida de la financiacion, se aplicard una comi-
sién cuya cuantia variard en funcion del momento en que se produzca
la amortizacion.

Tramitacién

Directamente en las oficinas de los principales bancos y cajas estable-
cidos en Espafia. Las solicitudes son estudiadas, aprobadas y formali-
zadas por bancos y cajas en las condiciones indicadas.

Documentacién

El cliente tendra que presentar la documentacion que cada Entidad de
Crédito considere necesaria para estudiar la operacion.

El cliente debe poder acreditar la realizacion de la inversion financiada
comprometiéndose a aportar facturas, cartas de pago, proyectos, escri-
turas o cualquier otro documento que pueda servir como comprobante
de la inversion realizada.

Garantias
Cada entidad de Crédito analiza la solicitud de la financiacién vy, en

funcién de la solvencia del solicitante y de la viabilidad del proyecto
de inversion, determina las garantias a aportar, que pueden ser por

ANDALUZA D

ECONOMIA



204 Estudio sobre el desarrollo del Capital Privado "informal" y las redes de Business Angels en Andalucia...

ejemplo: hipotecarias, personales, avales mancomunados o solidarios
y sociedades de garantia reciproca.

Compatibilidad de ayudas

Esta Linea esta sometida a la condicion de “minimis” de la Unién Europea
y es compatible con las ayudas recibidas de las Comunidades Auténomas
u otras Instituciones, debiendo respetar los limites maximos en cuanto
ala acumulacion de ayudas publica establecidas por la Union Europea.
Linea ICO-Liquidez 2010

Clientes

Auténomos y empresas, con independencia de su tamafio, que se en-
cuentren al corriente de pago con la Entidad de Crédito concedente.

Amortizacion y liquidacion de intereses

1,3y 5 anos, incluido 1 afo de carencia de principal.

En todas las modalidades, la periodicidad de liquidacién de intereses
serd acordada entre la Entidad de Crédito y el cliente, asi como la perio-
dicidad de amortizacion para los plazos de 3y 5 afos.

Importe médximo de financiacién por cliente:

Para autonomos y empresas con menos de 50 trabajadores, hasta 2
millones euros.

Para empresas con 50 o mds trabajadores, hasta 50 millones euros.
Tipo de interés

Los tipos de interés estaran en funcion de la modalidad de la que ha-
blamos (A'y B).

Para una modalidad A (sublineas financiacién y riesgo compartido)
hablamos de operaciones en las que la financiacion y el riesgo es com-
partido entre el ICO vy la Entidad de Crédito. El tipo fijo medio serd el
de los dos tipos siguientes: para el 50% de los fondos aportados por
ICO serd el tipo de cesion fijo mds hasta el margen que se establezca
(2%, 2,50%, 3%, 3,50%) y para el 50% de los fondos aportados por
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la Entidad de Crédito serd el tipo de cesion fijo mds hasta el margen
que se establezca (2%, 2,50%, 3%, 3,50%), mds un diferencial que no
podra superar el 1,50%.

La Entidad de Crédito analizard el riesgo de las operaciones y aplicard
a cada operacion uno de los cuatro margenes, en funcién del resultado
de dicho andlisis de riesgo. El margen de intermediacién que aplique
el ICO serd idéntico al que aplique la Entidad de Crédito a sus clientes.
Para un modalidad B (sublineas 100% financiacion ICO) hablamos de
operaciones en las que el 100% de la financiacion la aporta el ICO y el
riesgo es asumido en su totalidad por la Entidad de Crédito. El tipo de
cesion serd fijo més hasta 2,05%.

Comisiones

Para operaciones adscritas a la Modalidad A sera un 0,40 % flat.

Para operaciones adscritas a la Modalidad B no habra comision.
Cancelacion anticipada voluntaria

Por acuerdo entre el Cliente y la Entidad de Crédito, se podrd realizar,
en el momento que las partes acuerden, la cancelacién anticipada, total
o parcial, de la operacién de préstamo, en las condiciones siguientes:
Para operaciones que se encuentren dentro del dmbito de la Ley
41/2007, de regulacion del mercado hipotecario serd de un 0,50% flat
sobre el importe cancelado.

Para el resto operaciones serd de un 1% flat sobre el importe cancelado.
Tramitacion

Directamente en las oficinas de los principales Bancos, Cajas de Ahorros
y Cajas Rurales establecidos en Espana. Las solicitudes son estudiadas,
aprobadas y formalizadas por bancos y cajas en las condiciones indicadas.

Documentacién

El cliente tendra que presentar la documentacion que cada Entidad de
Crédito considere necesaria para estudiar la operacion.
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Garantias

Cada entidad de Crédito analiza la solicitud del préstamo y, en funcion
de la solvencia del solicitante, determina las garantias a aportar, que
pueden ser hipotecarias, personales, avales mancomunados o solida-
rios y sociedades de garantia reciproca.

Linea ICO-Future 2010
Clientes

Serédn clientes aquellas empresas propietarias o que exploten estable-
cimientos hoteleros, apartamentos turisticos, campamentos turisticos
y alojamientos rurales, establecimientos de restauracion, agencias de
viajes y establecimientos de oferta turistica complementaria.

Las empresas tienen que tener domicilio social y fiscal, o establecimiento,
en Espana y desarrollardn su actividad dentro del sector turistico espanol.

Inversiones financiables

Hasta el 100% de las inversiones productivas en activos fijos (incluido
el IVA o impuesto andlogo) del cliente financiables segun la Guia de
Inversiones Financiables elaborada por el MITYC.

En ninguin caso se financian: inversiones de mantenimiento ordinario,
inversiones en adquisicion de inmuebles o vehiculos (a excepcién de
coches eléctricos para el transporte de clientes), reestructuraciones de
pasivo o refinanciaciones, circulante, y otros impuestos ligados a la
inversion.

Las inversiones financiables en activos fijos no podrdn tener una an-
tigiedad superior al 22 de febrero de 2010, y deberén ejecutarse en el
plazo maximo de 2 afios desde la firma del contrato de financiacién.

Plazo de amortizacién

El cliente puede elegir entre: 3 afos sin carencia de principal; 5 anos, sin
carencia o con un periodo de carencia de principal de 1 afo; 7 afios, sin
carencia o con un periodo de carencia de principal de 2 afos; 10 afios,
sin carencia o con un periodo de carencia de principal de 3 afos; 12
anos, sin carencia o con un periodo de carencia de principal de 3 anos.
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Importe méximo de financiacién por cliente

Hasta 2.000.0000 de euros.

Tipo de interés

Tipo variable, cotizado quincenalmente por el ICO més hasta 0,50%.

Comisiones

Las Entidades de Crédito no pueden cobrar cantidad alguna en concep-

to de: comision de apertura, estudio o de disponibilidad.

Modalidad de financiacién

Préstamo o leasing.

Cancelacion anticipada voluntaria

Por acuerdo entre el Cliente y la Entidad de Crédito, se podrd realizar,

en el momento que las partes acuerden, la cancelacién anticipada, total

o parcial, de la operacién de préstamo/leasing, sin penalizacion.

Tramitacion

Directamente en las oficinas de los principales Bancos, Cajas de Aho-

rros y Cajas Rurales establecidos en Espafa. Las solicitudes son estu-

diadas, aprobadas y formalizadas por bancos y cajas en las condiciones

indicadas.

Documentacién

El cliente tendra que presentar la documentacion que cada Entidad de

Crédito considere necesaria para estudiar la operacion.

El empresario debe poder acreditar la realizacién de la inversion finan-

ciada comprometiéndose a aportar facturas, cartas de pago, proyectos,

escrituras o cualquier otro documento que pueda servir como compro-

bante de la inversion realizada.

Garantias

Cada entidad de Crédito analiza la solicitud del préstamo y, en funcion

de la solvencia del solicitante y de la viabilidad del proyecto de inver-
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sion, determina las garantias a aportar, que pueden ser por ejemplo:
hipotecarias, personales, avales mancomunados o solidarios y socie-
dades de garantia reciproca.

Compatibilidad de ayudas

Esta Linea puede estar sometida a la condicion de “minimis” de la
Unién Europea y es compatible con las ayudas recibidas de las Comu-
nidades Auténomas u otras Instituciones, debiendo respetar los limi-
tes maximos en cuanto a la acumulacién de ayudas publica estableci-
das por la Unién Europea.

Préstamo Plan Avanza
Cofinanciacién Feder

Los préstamos estan cofinanciados por el Ministerio de Industria, Tu-
rismo y Comercio y el Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER),
para las regiones Objetivo 1.

Beneficiarios
Podrén ser beneficiarios de esta Linea los siguientes colectivos:

Para el “Préstamo TIC” los beneficiarios serdn las pequefias y medianas
empresas que no dispongan de conexién a Internet con banda anchay
realicen inversion en equipamiento para su conexion a Internet en ban-
da ancha, asi como aquellas que disponiendo de esta conexién realicen
inversiones en software y hardware destinadas a mejorar sus procesos
empresariales o a implantar el negocio y la factura electrénica.

Para el “Préstamo J6venes y Universitarios” los beneficiarios serdn los resi-
dentes en territorio espafiol de edades comprendidas entre 18 y 35 afos y
los estudiantes matriculados en centros esparioles de estudios universita-
rios que dispongan de conexién a Internet en banda ancha o que contraten
un alta nueva en ese servicio. En este producto el solicitante podra ser el
propio beneficiario o cualquier persona fisica que declare que el préstamo
lo solicita para un joven entre 18 y 35 afos o para un estudiante universita-
rio. En todo caso, el beneficiario final debera firmar la solicitud.

Para el “Préstamo Ciudadania digital” los beneficiarios serdn los resi-
dentes en territorio espafniol que dispongan de conexién a Internet en
banda ancha o que contraten un alta nueva en ese servicio.
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Inversiones financiables

Para el “Préstamo TIC” serdn financiables: Productos electrénicos, in-
formaticos y de telecomunicaciones, incluyendo hardware, software,
aplicaciones, servicios y contenidos para acceso a Internet en banda
ancha y presencia en Internet; Incorporacién de las TIC a los proce-
sos empresariales, mediante herramientas de gestion avanzada (CRM,
ERP, SCM, etc.); Comercio electrénico y facturacién electronica.

Para el “Préstamo )Jovenes y Universitarios” y “Préstamo Ciudadania
digital”: Adquisicion ordenador con capacidad de conexién a Internet,
software de ofimdtica y otro software, antivirus, dispositivo lector de
tarjeta electrénica, periféricos y alta en servicio de conexién a Internet
en banda ancha de equipamiento informatico y conexién a Internet en
banda ancha.

Se financiardn las inversiones con una antigliedad maxima de un afo.
Inversién maxima e importe maximo de financiacién

Para “Préstamo TIC” se financiard hasta el 100% de la inversion, ex-
cluido el IVA, con un méximo de 200.000 euros por beneficiario final y
aho natural.

Para “Préstamo Jovenes y Universitarios” y “Préstamo Ciudadania
Digital”se financiara hasta el 100% de la inversién, incluido el IVA, con
un maximo de 3.000 euros por beneficiario final y afio natural.

Modalidad de financiacién

|u

Para el “Préstamo TIC" la financiacién se materializard en operaciones
de préstamo o leasing.

Para el “Préstamo )Jovenes y Universitarios” y “Préstamo Ciudadania
Digital” la financiacion se materializard en operaciones de préstamo.

Plazos de amortizacién
Para “Préstamos TIC" y “Ciudadanfa Digital” los plazos de amortiza-
cion seran de 36 meses, con posibilidad de 3 meses de carencia inclui-

dos, y liquidaciones lineales y mensuales.

Para “Préstamo Jovenes y Universitarios” los plazos de amortizacion serdn
de 60 meses sin carencia de principal y liquidaciones lineales y mensuales.
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Tipos de interés
El tipo de interés fijo serd del 0%.
Comisiones

Las Entidades Financieras no pueden cobrar cantidad alguna en con-
cepto de comisiones, tales como apertura, estudio o disponibilidad.

Cancelacion anticipada voluntaria

El beneficiario final tiene la facultad de proceder a la amortizacion de
la totalidad o parte de la cantidad adeudada, sin que se aplique pena-
lizacién alguna.

Tramitacion

Los Beneficiarios Finales presentaran su solicitud directamente en las
oficinas de los Bancos, Cajas de Ahorros y Cajas Rurales establecidos
en Espafa que se hayan adherido a la Linea, a través del Anexo | (dis-
ponible en esta pagina).

Garantias de la operacion

Las Entidades de Crédito pueden solicitar las garantias que estimen
oportunas excepto garantias hipotecarias o dinerarias.

Compatibilidad de ayudas

Esta Linea estd sometida a la condicién de minimis de la Unidn Euro-
peay es compatible con las ayudas recibidas de las Comunidades Au-
ténomas u otras instituciones, debiendo respetar los limites maximos
establecidos por la Unién Europea.

El Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) y el Instituto
de Crédito Oficial (ICO) amplian el convenio de colaboracion de la linea
de financiacién ICO-Plan Avanza con el objetivo de fomentar el uso de
las nuevas tecnologias de la informacion y de las comunicaciones el
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) y el Instituto de
Crédito Oficial (ICO) amplian el convenio de colaboracion de la linea de
financiacion ICO-Plan Avanza con el objetivo de fomentar el uso de las
nuevas tecnologias de la informacion y de las comunicaciones.



Capitulo 6  Medidas de las administraciones para el fomento de proyectos empresariales innovadores 21

Linea ICO-ICEX
Importe de la Linea
70.000.000,00 euros.
Finalidad de la Linea

La finalidad de la Linea es facilitar el apoyo financiero para la iniciacion
de la exportacion de las empresas espafiolas, facilitando la salida al
exterior de nuestras empresas.

Clientes

Seran clientes de esta linea las pequenas y medianas empresas (Pyme)
espanolas, pertenecientes al Club PIPE o que participen en el programa
ICEX “Aprendiendo a Exportar”.

Se entiende por Pequefia y Mediana Empresa (PYME), la que, en cada
momento, ostente tal condicidn para la Unidn Europea y, en particular,
las que retnan los requisitos, condiciones y criterios, establecidos por
la Comision Europea en su Recomendacién de 6 de mayo de 2003, en
adelante Recomendacién 2003 /361/CE.

Seran también clientes de esta linea las empresas espafiolas que ten-
gan aprobada por parte del ICEX una ayuda para alguno de los siguien-
tes programas:

Podran solicitar financiacion con cargo a esta linea aquellas empre-
sas que tengan concedida una ayuda del ICEX en los ejercicios 2009 ¢
2010 de alguno de los programas que se indican a continuacion. Para
aquellos programas con caracter plurianual es indiferente el ejercicio
al que se refiera la ayuda concedida: B.1. Programas de Implantacién
Comercial y de la Marca en el Exterior (Programa de Promocion Exterior
y Marcas) y B.2. Programas de implantacién productiva en el exterior
(Programa de Apoyo a Proyectos de Inversion).

Inversiones financiables

Para las pequefias y medianas empresas (Pyme) espafolas, pertene-
cientes al Club PIPE o que participen en el programa ICEX “Aprendien-
do a Exportar”, podrdn ser objeto de financiacion tanto las Inversio-
nes como los Gastos de otra naturaleza, que resulten necesarios para
acometer la salida de las empresas que puedan resultar beneficiarias
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y cuando resulten elegibles, conforme la “Guia de Inversiones y otros
Castos elegibles” (Anexo A) elaborada por el ICEX y cuyos gastos ele-
gibles coinciden con los subvencionados por FEDER en el Programa
PIPE actualmente en vigor.

Para las empresas espanolas que tengan aprobada por parte del ICEX
una ayuda para alguno de los Programas de Implantacién Comercial y
de la Marca en el Exterior y Programas de Implantacion Productiva en
el Exterior podran ser objeto de financiacién los gastos aceptados por
el ICEX que han supuesto la concesién de una ayuda para alguno de los
programas mencionados anteriormente en el punto “Clientes”.

Financiacién maxima

Para las pequenas y medianas empresas (Pyme) espafolas, pertene-
cientes al Club PIPE o que participen en el programa ICEX “Aprendien-
do a Exportar”.

Hasta el 100% de los gastos e inversion neta a realizar, con el limite
maximo de 125.000 euros por cliente/afio. Si el proyecto presentado
incluye inversién inmobiliaria, ésta no serd superior al 80% del importe
de la inversion total a financiar.

Para las empresas espafiolas que tengan aprobada por parte del ICEX
una ayuda para alguno de los siguientes programas: B.1. Programas de
Implantacién Comercial y de la Marca en el Exterior (hasta el 100% de los
gastos presentados para cada programa de los descritos en el apartado
“Clientes”. El importe maximo financiable por programa serd de 500.000
euros, acumulando las ayudas concedidas en todas las lineas que com-
ponen el mismo). Y B.2. Programas de Implantacién Productiva en el
Exterior (inanciacién hasta para 2 proyectos diferentes de implantacion
productiva, financidndose hasta el 100% de los gastos presentados al
ICEX para cada proyecto y aceptados por el mismo). El importe maximo
financiable por proyecto serd de 250.000 euros, por lo que el importe
maximo a financiar por programa serd de 500.000 euros.

Limitaciones
No seran financiables las reestructuraciones de pasivo.
Plazos de ejecucion de las inversiones

La inversion podrd haberse comenzado dentro de los 6 meses inmedia-
tamente anteriores a la firma del CONTRATO SUBSIDIARIO, siempre
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que se pueda justificar documentalmente, mediante la correspondiente
factura, y deberd materializarse en su totalidad en un plazo maximo de
DOCE (12) meses, desde la fecha de firma del CONTRATO SUBSIDIA-
RIO con la Entidad de Crédito Mediadora.

Plazo de amortizacion

Amortizacion de 3 afos sin carencia del principal o 5 afios sin carencia
del principal.

Eltipo de interés para el cliente serd variable, cotizado quincenalmente
por el ICO.

Amortizacidn anticipada

Por acuerdo entre el Cliente y la Entidad de Crédito, se podrd realizar,
en el momento que las partes acuerden, la cancelacién anticipada, total
o parcial, de la operacion de préstamo.

Tramitacién

En las oficinas de Bancos y Cajas de Ahorros adheridas a la Linea, lista-
do que se actualizard cada semana en la pagina Web.

Linea ICOdirecto

ICOdirecto es un nuevo producto de Financiacién desarrollado por
el Instituto de Crédito Oficial dirigido a financiar proyectos de inver-
sion y necesidades de liquidez de las pequenas y medianas empresas
(PYMES) y de los auténomos. Estos préstamos directos del ICO se
solicitan a través de www.icodirecto.es.

Clientes:

Auténomos y Pymes (que cumplan los requisitos de Pyme segtin la de-
finicion de la UE.) residentes en Espafia y que lleven a cabo inversiones
en territorio nacional o tengan necesidades de circulante.

La antigiiedad minima para poder solicitarlo debe ser de un afo, a
partir de la fecha de constitucién, en el caso de una empresa o desde
la fecha de alta en el Régimen General de Auténomos, en el caso de
auténomos.
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Importe médximo por Cliente
Hasta 200.000 euros, en una o varias operaciones por cliente.
Financiacion maxima

Hasta el 100 % del proyecto de inversién (incluido IVA o impuestos
similares indirectos que debe pagar el cliente para adquirir los bienes)
o de las necesidades de liquidez.

Modalidad de Financiacién:

Cuando la financiacion es a la Inversion hablamos de los siguientes
conceptos: activos fijos productivos nuevos y de segunda mano (ad-
quisicion de vehiculos turismos, cuyo precio, incluido impuestos indi-
rectos, no supere los 24.000 euros), adquisicion de Empresas y leasing
(incluido el impuesto de matriculacién de vehiculos).

La inversién a financiar no podra tener una antigtiedad superior a un
ano y deberd ejecutarse en el plazo méximo de 1 mes a contar desde la
fecha de firma de la financiacion.

Se tendrd que justificar documentalmente si el préstamo solicitado se
destina a financiar una inversion.

En todo caso, no se financian bajo esta modalidad de inversion: re-
estructuraciones de pasivo o refinanciaciones, cualesquiera otros im-
puestos vinculados a la inversion, ni el circulante.

Cuando la financiacion es a la liquidez hablamos de necesidades pun-
tuales de tesoreria o liquidez, sin necesidad de justificacion del destino
de los fondos.

Plazos de amortizacion

El cliente podra elegir entre las siguientes posibilidades de plazos de
amortizacion y carencia de principal, segiin la modalidad elegida:

En la modalidad de Inversion, los plazos de amortizacion y carencia de prin-
cipal seran de 7 afnos, con 2 anos de carencia del pago del capital inicial.

Enla modalidad de Liguidez, los plazos de amortizacién y carencia de prin-
cipal seran de 3 afnos con 1ano de carencia para el pago del capital inicial.
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Se podra realizar una amortizacién anticipada voluntaria siempre que
coincida con una fecha de renovacién de intereses, a solicitud del clien-
te en la entidad de crédito donde se formalizé el préstamo, sin ninguna
penalizacién. El leasing no admite cancelacion anticipada.

Tipo de interés para el cliente

Serd tipo variable, Euribor 6 meses mas 3,5 %
La periodicidad de los pagos serd mensual.
Comisiones

Se cobrard una comision de apertura del 0,5% sobre el importe solici-
tado, con un minimo de 60 Euros.

Tramitacién

La solicitud se realizard informaticamente a través del portal del Facili-
tador Financiero.

En el Teléfono de Atencion al Cliente 900 567 777 se podrd resolver
cualquier duda y se recibird asesoramiento sobre el proceso de cumpli-
mentacién de la solicitud.

Las operaciones que resulten aprobadas se formalizardn a través de las
entidades: BBVA y Banco Santander, que se pondrdn en contacto con
los clientes para iniciar el proceso de formalizacién de la operacion.

Documentacién

Se hard un andlisis de cada solicitud de operacién desde un punto de
vista de riesgo de crédito con objeto de verificar si la misma cumple
con los requisitos minimos exigidos (solvencia, rentabilidad,...) para su
tramitacion por ICOdirecto.

Para realizar dicho analisis puede ser necesario aportar documenta-
cion adicional o garantias para soportar dicha operacién, en cuyo caso
recibira un correo electrénico en el que se detallard la informacion que
debe aportary los pasos a seguir.
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Garantias

ICO solicitara a los clientes, tanto Pymes como auténomos, aportar
las garantias que considere oportunas para el buen fin de la operacion
como hipotecarias, personales, avales solidarios y sociedades de ga-

rantia reciproca.

Las operaciones de financiacién a Pymes requieren el compromiso de
las personas fisicas relacionadas con el cliente (accionistas).

Incompatibilidad de Lineas ICO de Mediacion

La obtencion de financiacion en este producto no es incompatible con
la obtencién de financiacién de otras Lineas ICO 2010.

Instrumentos ICO de capital o cuasi-capital

AXIS, compania participada por ICO dedicada al Capital Riesgo, pone
a disposicion de las empresas instrumentos de capital y cuasi-capital
para financiar las necesidades de crecimiento de las empresas a través
del fondo Fond-ICO, FCR.

Clientes

Empresas que, habiendo superado las primeras fases de implantacién,
acometan inversiones de capital para crecer.

Empresas en primeros estadios con contenido tecnoldgico o innovador
en producto, proceso o servicio.

Se exigira domicilio social en Espafa.

Inversiones financiables

Los recursos invertidos deberdn tener los siguientes destinos: adquisi-
cién de activos fijos productivos (nuevos o de segunda mano), el IVA
de las inversiones, compra de empresas e inversiones en |+D+i.

No seran financiables:

Las reestructuraciones de pasivo y en general las necesidades de cir-
culante.
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Sectores de interés

Atencion preferente a las empresas de Economia Sostenible (eco-in-
novacion, tratamiento y gestion de residuos, productos de materiales
reciclados, etc.); de Conocimiento e Innovacion (salud y biotecnologfa,
energia y cambio climatico, TIC, nanociencia y nanotecnologia, aero-
nautica, etc.) y Social (desarrollo de productos a favor de la autonomia
de personas dependientes, mayores y otros colectivos vulnerables).

Tipo de productos

Los productos seran: Participacion en Capital (adaptado al periodo de
maduracion del proyecto, orientativamente es de 5 afnos), Préstamos
participativos (adaptado a la maduracion del proyecto; puede llegar a
los 7 afios con una carencia en amortizacion de cuotas de principal de
2/3 anos) e Interés (tramo fijo y otro variable, este ultimo en funcién de
la rentabilidad de la empresa).

Importe de las participaciones de Axis

Para empresas innovadoras sera de 750.000 euros a 1.500.000 euros
Para empresas consolidadas y en expansion sera hasta 15.000.000 euros.
Tipo de participacion

Participaciones minoritarias, evitando ser socio de referencia.
Documentacién y garantias necesarias

Informacion técnica, econémica, financiera y legal de la empresa, asi
como de los socios, u otra requerida por Axis. No se exige documenta-
cion normalizada.

Tramitacion

Contactar con AXIS

AXIS Participaciones Empresariales SCECR, S.A.

C/ Los Madrazo, 38 22

28014 Madrid

Tel: 9152316 54 / 37

Fax: 9153219 33
axis@axispart.com
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UNA VEZ QUE HEMOS VISTO LOS DIFERENTES ASPECTOS SOBRE LOS business
angels y las redes de capital privado informal, asi como del potencial
que éstas pueden aportar para el desarrollo de las nuevos proyectos
empresariales innovadores, se analizan en este capitulo una serie de
variables que creemos necesarias para la potenciacién de la inversién
privada y las redes de business angels, tanto en Espafa como en
Andalucia.

7.1. Difundir el concepto business
angels y sus redes

NO CABE DUDA, COMO YA HEMOS EXPUESTO EN ESTE TRABA)JO, QUE LOS
business angels contribuyen a incrementar la actividad econémica vy
la creacion de nuevos puestos de trabajo en Andalucia mediante la
puesta en marcha de nuevas iniciativas empresariales, o a la expansion
de las mismas, mediante la aportacién de capital, la aportacion de
experiencia empresarial y una importante red de contactos.

Para que esta forma de financiacion sea efectiva y eficiente se necesita
el desarrollo de este mercado en Andalucia, para lo cual es convenien-
te una promocién e informacion por lo que a su actividad se refiere
mediante campafias de promocion y difusién del concepto vy la figura
de los business angels como una nueva herramienta de financiacion al
alcance de las micro, pequenas y medianas empresas, tanto entre los
emprendedores o empresarios y entre inversores, asi como el concepto
de red de business angels y su modelos de gestion.

Estas campanas deben estar coordinadas por agentes o entidades pu-
blicas, como Universidades y otros organismos publicos, pero también
por entidades privadas que estén en contacto directo con los empren-
dedores e inversores, como seria el caso de las confederaciones de
empresarios, las cdmaras de comercio y, por supuesto, las redes de
business angels.
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7.2. Implementar programas de apoyo a las
redes de business angels en Andalucia y
creacién de un registro sobre su actividad

EN ANDALUCIA ES NECESARIO DESARROLLAR UN PROGRAMA PUBLICO QUE
complemente a los que recientemente se han aprobado por el gobierno
nacional y que fomente, por un lado, la puesta en marcha de nuevas
redes de business angels, y por el otro, la consolidacién y la expansion
de las redes que ya estén en funcionamiento en su etapa inicial.

Las redes de business angels son la parte visible del mercado de la inver-
sién privada informal en los paises donde estd mas desarrollada esta
forma de financiacion, por lo en Andalucia se tienen que potenciar més
para aumentar su desarrollo.

De igual forma, es conveniente crear un registro publico de redes de
business angels y de la actividad de sus asociados, es decir, de los bu-
siness angels, al objeto de tener un control sobre la actividad de los
business angels, que sirva de comparativa con el resto de comunidades
espafiolas y pafses europeos.

Este registro permitiria realizar un seguimiento real de la evolucion del
mercado y, a su vez, se convertiria en la base para identificar a aquellos
inversores susceptibles de recibir incentivos fiscales en contrapresta-
cién por sus inversiones de riesgo en nuevos proyectos empresariales.
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7.3. Implementar programas de apoyo a la
entrada de inversores privados en empresas

CON EL OBJETO DE CREAR UNA OFERTA DE RECURSOS FINANCIEROS Y DE
conocimiento, basada en la figura de los “dngeles inversores” 6
inversores privados de cardcter informal, para emprendedores y
empresas innovadoras, es necesario implementar programas de apoyo
alaentrada de inversores privados en empresas, principalmente en fase
inicial, ayudando a su capitalizacién mediante la toma de participacion
en el capital social de las mismas por parte de miembros inversores
asociados a las redes de Business angels.

Mediante iniciativas de estas caracteristicas se ayudaria a los inverso-
res privados de la redes de Business angels con subvenciones a fondo
perdido de un porcentaje del importe desembolsado en una empresa
emprendedora innovadora registrada en la misma.

Una medida de estas caracteristicas se ha implantado en la Region de
Murcia con su programa de ayuda INFO Financiacion 2010, por la que
cualquier persona fisica o juridica (con exclusiéon de las sociedades,
fondos y sociedades gestoras de fondos de capital riesgo) que forme
parte de la red como inversor privado, y decida invertir en un proyecto
empresarial registrado en la plataforma, podra beneficiarse del 10% del
importe desembolsado.

El Gobierno de Navarra también ha incorporado beneficios fiscales a
los emprendedores y para los business angels. Las nuevas empresas
con una antigliedad menor a cinco afios, que tengan un claro fin in-
novador, que facturen una cantidad inferior a los 9 millones de euros
anuales y que al menos el 15% de sus gastos totales esté dedicado a
[+D, podran dejar de pagar el Impuesto de Actividades Econdmicas,
el de transmisiones patrimoniales, el pago a cuenta del 30% en el Im-
puesto de Sociedades, ademds de contar con aplazamientos fiscales
durante el afo. Estas empresas formaran parte de un censo especifico.

Se trata de la primera vez que una comunidad auténoma prevé incor-
porar una reforma fiscal de este tipo, que sin embargo si se recoge en
la legislacion fiscal de otros paises como Alemania, Francia, Bélgica,
Austria o Suecia.

Respecto a los business angels o inversores particulares que inviertan
en startups, podran deducirse un 20% de la inversién en su declaracién
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del IRPF, con un maximo de 4.000 euros. Los dos requisitos necesarios
para hacer efectiva esta deduccién es que su participacion o la de su
familia en esa startup no exceda del 40%, que permanezcan al menos
tres anos en el accionariado la empresa que han invertido, y que no
estén en plantilla ni tengan funciones ejecutivas, aunque podran estar
en el consejo de administracion.

En esta linea, el Gobierno Cataldn ya ha propuesto una modificacion le-
gislativa con el objetivo de facilitar la financiacion a las empresas duran-
te sus tres primeros anos (que se incluird en la ley de acompafamiento
de los presupuestos y estard en vigor el aho préximo) y que supon-
dré rebajas fiscales en la cuota autonémica del IRPF para los business
angels, ofreciendo incentivos fiscales a los inversores en proyectos de
emprendedores que inviertan en nuevas empresas. La primera medida
prevé que los pequefios inversores que suscriban participaciones en la
constitucion de empresas catalanas o en operaciones de ampliacion
de capital dentro de los primeros tres afios de vida de una sociedad,
disfruten de una deduccion de hasta el 20% en la cuota de la renta. El
limite de esa deduccién al pago por IRPF en el tramo autonémico que
se prevé serd de 4.000 euros. Los requisitos que se fijardn a los inver-
sores serdn que el dinero inyectado no supere el 40% del capital de la
empresa y que mantengan la participacion como minimo tres anos.
Como complemento a esta medida también se contempla condiciones
ventajosas en el impuesto de sucesiones y donaciones, eliminandose
practicamente la tributacién para los que reciban en herencia acciones
o participaciones en empresas de recién creacién. Para beneficiarse de
la medida, los que reciban la herencia deberan mantener las participa-
ciones cinco anos.
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7.4. Contribuir a la financiacién de las redes
de Business angels Andaluzas

ES NECESARIO DAR MAS AYUDAS O SUBVENCIONES DE ENTIDADES PUBLICAS
de dmbito local y regional a las redes de business angels, al igual que se
hace en la mayorfa de los paises de la Unién Europea donde estan més
desarrolladas.

Si bien ya hay una ayuda para la creacion de las redes, como analiza-
mos previamente, deberia haber también ayudas para facilitar el de-
sarrollo y la gestion de las redes ya creadas, permitiendo a su vez un
mayor volumen de contactos entre inversores y emprendedores, una
mayor capacitacion técnica en todo el proceso de inversién para ambas
partes y la consiguiente inversién por parte de los Business angels.

En Andalucia gracias a ayudas publicas se han creado las redes mas
activas en Malaga y Caddiz. En Almerfa es la Universidad la que ha pro-
piciado la creacién de su red, mientras que en Sevilla se debe a la ini-
ciativa privada.

No obstante, se deberian crear mas redes y potenciar las que existen,
de forma que se localicen a mas business angels y se puedan ayudar un
mayor numero de emprendedores.
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7.5. Promovery organizar programas de
formacién para inversores, emprendedores
y gestores de redes en Andalucia

TODO EL PROCESO DE CAPITALIZACION EN UNA EMPRESA QUE NO COTIZA EN
un mercado de valores es complejo dado su falta de normalizacion
y estandarizacién. En el caso de la inversion en microempresas
0 pequefas empresas en proceso, todavia es mds informal. Asi
pues, para crear un mercado organizado, con unos procesos y una
metodologia aceptada, es muy importante poner a disposiciéon de
inversores y emprendedores unos programas de formacion especificos
en lo referente a todo el proceso de capitalizacion.

Aparte, también es necesario formar gestores de redes de business an-
gels, entendiendo que éstas son la parte fisica y visible del nuevo mer-
cado.
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7.6. Realizar estudios comparativos sobre
el desarrollo de las redes en Andalucia
y promover cddigos de conducta entre
las redes de business angels

PARA VALIDAR LA EFICIENCIA DE LOS PROGRAMAS DE PUESTA EN MARCHA Y
apoyo a las redes de business angels a nivel autondmico y estatal, es
necesario elaborar estudios de evaluacién comparativa entre las
diferentes redes andaluzas y espafolas para determinar el impacto
de éstas sobre el espiritu empresarial, la supervivencia de nuevas
empresas, la creacion de empleo, el incremento de la productividad, la
innovacion y, en general, el bienestar social.

Por otra parte, la definicion de un cédigo de conducta que rigiese la
actividad de las redes de business angels proporcionaria seguridad y
confianza tanto a inversores como a emprendedores. Estos estandares
permitirian fortalecer y dar credibilidad al incipiente mercado de la in-
version privada.

Por este motivo, seria conveniente que todas las redes constituidas
en Andalucia y en Espafa siguieran los estdndares definidos por las
asociaciones nacionales, que ya aplican las redes adheridas a dicha
asociacion.

Deberfa de haber mds iniciativas como esta de la Escuela Andaluza de
Economia que ha promovido este estudio y se deberian mantener en
el tiempo.
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COMO HEMOS VISTO A LO LARGO DE ESTE TRABAJO, LOS BUSINESS ANGELS
son cada vez mds utilizados como fuente de financiacién de proyectos
empresariales. Las principales ventajas de contar con esta financiacion
es su mayor inclinacion para asumir riesgos frente a las entidades de
crédito tradicionales, al buscar inversiones de alto riesgo y elevados
beneficios. Este es el motivo por lo que suelen invertir en sectores
innovadores, que tradicionalmente tienen problemas para encontrar
fuentes de financiacién, como puedan ser los de la alta tecnologfa o
biotecnologia, entre otros.

Por otra parte, los inversores tienen experiencia empresarial propia, y
a menudo prestan asesoramiento en calidad de mentores dentro de la
empresa, de modo que se fomenta la transferencia de conocimientos
y la creacion de riqueza. De igual forma algunos business angels persi-
guen objetivos sociales, ademds de los financieros, revirtiendo muchos
beneficios en su comunidad. También se reducen los costes de anilisis
gracias al apoyo de las redes. De igual forma se pueden unir varios in-
versores para formar un grupo, por lo que se pueden repartir el riesgo y
aportar gran variedad de experiencias, de gran valor para una empresa
en expansion.

Los inconvenientes que puede presentar este tipo de financiacion de-
rivan de la dilucién de la propiedad para conseguir la financiacion.
Por otra parte, no es facil encontrar al inversor adecuado, existiendo
el riesgo de que la relacion entre el business angel y el gerente de la
empresa no sea buena. Por otra parte, existe una posible pérdida de
control en las decisiones estratégicas, ya que para la empresa supone
vender parte de la participacion en acciones, pudiendo ser algunos ac-
cionistas reacios a que participe un inversor externo. Por el contrario,
para el inversor privado el riesgo es elevado, ya que una participacion
minoritaria en una empresa supone un control muy limitado y puede
ser dificil de vender.

Como conclusidn de este trabajo, comentar que a pesar de que en Es-
pana el mercado de la inversién privada estd en sus inicios, ya existen
numerosas redes regionales, junto a la red nacional, promoviendo esta
forma de financiacién. La nueva regulacién sobre los business angels
que estd por venir potenciara el sector, al igual que la regulacién de las
redes donde éstos inversores operan. No cabe duda de que la fiscali-
dad de este tipo de inversiones y sobre las ganancias de capital tiene
consecuencias directas sobre la rentabilidad de los proyectos, por lo
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que un entorno fiscal que favorezca las inversiones arriesgadas debe
incluir la figura y funcién del business angels.

Para equipararnos con Estados Unidos y Europa hace falta un mayor
apoyo gubernamental para la divulgacion del concepto y ventajas de
los business angels y de las redes de business angels. Dicho proceso se
tiene que acometer tanto por el sector privado como el publico, como
es préctica habitual en los paises donde mds estd difundido. Los busi-
ness angels necesitan en muchas ocasiones mds informacion y forma-
cion para poder sacar partido a su potencial.

También es necesario que funcione un cédigo de conducta dentro de
las redes con el fin de ofrecer directrices estandares de cémo una nue-
va red debe operar, asi como de dar confianza a los inversores y a los
potenciales inversores.

En definitiva, creemos que los business angels son una alternativa im-
portante para la financiacién de la PYME, sobre todo de la PYME in-
novadora, de hay que creemos que la Direccion General de Politica
de la PYME debe difundir este instrumento y debe dar apoyo a la Red
Nacional Espafiola.

Centrandonos en Andalucia, desde un punto de vista general en los
ultimos 14 anos, Andalucia junto con Catalufia y Madrid, han sido las
comunidades auténomas con mayor actividad empresarial, en cuanto
a numero de empresas activas se refiere. Estas tres regiones concen-
tran casi la mitad de las empresas espafiolas, aunque Cataluna ha ido
perdiendo participacion a favor de Madrid y Andalucia. Esta tltima co-
munidad, en concreto, aglutina actualmente el 15,2% del total de las
empresas espanolas, habiendo aumentado su participacion en 1 punto
en relacién con 1996, incremento que, en términos absolutos, equiva-
le a 169.690 empresas. Por tanto, debe ser una de las comunidades
prioritarias en la inversion de los business angels, aunque esto no es as.

El ritmo de creacién de empresas comienza a caer en 2007. Sin em-
bargo, no es hasta 2009 cuando el nimero total de empresas sufren
un descenso en numeros absolutos, hecho que en otras comunidades
comienza a ocurrir a partir de 2008.

Més del 90% de la actividad empresarial andaluza se centra en la mi-
croempresa, donde el nimero maximo de empleados es de 10.
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Los sectores de actividad nos muestran como se distribuye la actividad
empresarial de Andalucia y el resto de comunidades. En las cuatro
comunidades con mayor numero de empresas, la actividad que mas
empresas aglutina es la construccion. En importancia donde mas peso
tiene la construccion es en Andalucia, con un 19,5% del total de las em-
presas, seguida de Valencia con un 17,6%, Catalufia un 16,5% y Madrid
alcanza el 11,6%.

En Andalucia después de la construccion los sectores que le siguen por
orden de importancia son: comercio al por mayor e intermediarios del
comercio, excepto de vehiculos de motor y motocicletas, comercio al
por menor, excepto de vehiculos de motor y motocicletas, actividades
inmobiliarias, actividades de construccion especializada. Sectores to-
dos ellos también muy relacionados con la construccion.

Los business angels pueden invertir en cualquier tipo de empresas; sin
embargo, segun datos de la ESBAN, el 40% de las operaciones ce-
rradas por business angels en Europa en 2010 se han llevado a cabo
en los sectores de tecnologias de informacién y comunicacién (TIC)
y tecnologias para telefonia movil. Seguin un estudio elaborado por Ia
Red Espafola de Business angels (ESBAN), las preferencias por secto-
res donde se puede invertir son la industria, el comercio, los servicios,
la electrénica, las comunicaciones y la informética.

Las empresas objeto de inversion para los dngeles inversores suelen
ser empresas jovenes o de nueva creacion. Este hecho queda ratificado
por la muestra utilizada en la que la vida media de la empresa se sitta
en 7,15 anos.

En nuestro estudio centrado en Andalucia encontramos un total de 994
empresas, empresas que podrian ser objetivo prioritario y, por tanto,
inversiones potenciales de los business angels.

El crecimiento medio (2006-2009) de los sectores potenciales objetos
de business angels, segun datamonitor, es de un 14,27% anual. Entre
los sectores el que mas potencial tiene es el de los negocios y operacio-
nes online con un crecimiento medio anual de 23,78% para el periodo
comprendido 2006-2009. Por el contrario, el sector con menos creci-
miento es el de informadtica (fundamentalmente todo lo relacionado
con software) con un crecimiento medio anual de 5,93% para el mismo
periodo.
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En cuanto al crecimiento de estos sectores para los proximos anos el
crecimiento medio se sitta en un 7,25% anual. Los sectores con mayor
potencial son el de operaciones online y el biotecnolégico.

Del andlisis de la estructura econdmica de las empresas potencialmen-
te invertibles en Andalucia podemos decir:

P Las empresas que exigen mayor inversion en activos son las que
presentan los cddigos 8299, 2059 y 7022 (actividades de apoyo
a las empresas, fabricacion de productos quimicos y actividades
de consultaria de gestion empresarial, respectivamente) con un
volumen méximo de 1.718 miles de euros. Por otro lado, la que
exigen menos inversion son 5829, 6202 y 8559 (edicion de pro-
gramas informdticos, actividades de consultorfa informética y
otra educacion, respectivamente) con un volumen minimo de
86 mil euros.

P Las empresas con mayor participacion en inmovilizado inma-
terial con respecto a los activos no corrientes son 5829 y 7211
(empresas informaticas e investigacion y desarrollo en biotec-
nologfa) con un 88,60% y 77,53%, respectivamente.

P Las empresas que presentan buenos niveles de solvencia son
aquellas que pertenecen a los cédigos 7022 y 7420 (otras ac-
tividades de consultoria y actividades fotografia y multimedia,
respectivamente).

Del anilisis de la estructura financiera de las empresas potencialmente
invertibles en Andalucia podemos decir:

» La mayor parte de empresas ofrecen unos fondos propios ne-
gativos o escasos, ya que son empresas jovenes y los primeros
anos de vida suelen presentar pérdidas.

» La estructura financiera de las empresas 8299 y 2014 son las
que tienen un mayor peso en el patrimonio neto con un 69,21%
y un 52,46%, respectivamente (otras actividades de apoyo a
empresas y fabricacién de otros productos bésicos de quimica
orgénica). Por otro lado, comprobamos que la mayor parte de
la financiacién de estas empresas es a largo plazo y el coste de
la financiacion es reducido debido a que la mayor parte de éstas
obtienen los recursos de proyectos, subvenciones y préstamos
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participativos o préstamos subvencionados con un bajo coste
financiero.

Del anélisis de la cuenta de resultados de las empresas potencialmente
invertibles en Andalucia podemos decir:

P Entre las empresas seleccionadas debemos hacer notar que
aquellas que estdn dentro de los codigos 2014, 2229, 4322 y 7120
(fabricacion de otros productos bdsicos de quimica orgénica,
fabricacién de otros productos de plastico, instalaciones espe-
cializadas y ensayos y andlisis técnicos) tienen unos cashflows
de explotacion negativo, lo que quiere decir que con los ingresos
obtenidos no tienen capacidad para hacer frente a los costes de
produccién, por lo que tendrén que buscar financiacion externa
para hacer frente a éstas y otras necesidades. Esta situacion no
es muy grave si la empresa se encuentra en sus primeras eta-
pas de vida. Sin embargo, a medida que la empresa crece o se
mantiene este crecimiento o estabilidad se debe apoyar en los
recursos generados por ella misma y no en recursos externos.

P Entre las empresas con mayores cashflows de explotacion o
renta generada por la actividad se encuentran: 2059 y 7112 (fa-
bricacion de otros productos quimicos y servicios técnicos de
ingenierfa y otras actividades), con unas rentas en torno a los
50 mil euros.

P Los sectores que mejor nivel de autofinanciacién presentan
son el 7022 y 7112 (otras actividades de consultorfa de gestion
empresarial y servicios técnicos de ingenieria) con 48 y 36 mil
euros, respectivamente. Las empresas que mds problemas tie-
nen en autofinanciaciéon son las que estdn ubicadas en los co-
digos 2014 y 2229 (fabricacién de otros productos bdsicos de
quimica orgdnica y fabricacién de otros productos de plastico)
con una autofinanciacion negativa de 38 y 35 mil euros, respec-
tivamente.

P Las empresas que mds venden en relacién a sus inversiones
en activo son las situadas en los cédigos 5829 y 6202 (edicién
de otros programas informaticos y actividades de consultoria
informdtica) superando en casi 1,5 veces el valor de sus activos.
Las que menores cifras de ingresos en relacion a sus activos son
2014 y 8299 (fabricacion de otros productos basicos de quimica
orgdnica y otras actividades de apoyo a las empresas) estan-
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do las ventas en torno al 10% de los activos totales. Ademds,
también comprobamos que en la mayoria de las empresas de
la muestra una parte importante en los costes de explotacion la
tiene los gastos de personal.

Del andlisis del valor de las empresas potencialmente invertibles en
Andalucia podemos decir:

» La rentabilidad media exigida a éstos proyectos se situa en el
20,96%, lo que quiere decir que para que un business angel in-
vierta en este tipo de negocios pide una rentabilidad minima de
un 20,96%, rentabilidad que se corresponde con el nivel de ries-
go del proyecto. Hecho que ha sido contrastado con algunos
business angels, como Emilio Marquez, que suele exigir entre un
20y 30% a sus proyectos.

» En la siguiente tabla podemos ver el valor estético, dindmico,
asi como el potencial de crecimiento de valor de las inversiones
potenciales que integran el estudio.
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Codigo Valor  PATRIMONIO  Potencial PESO EN LA

NACE Rev.2 e £ g Dindmico NETO (VD-PN) MUESTRA RATRI
2014 -3873  2096%  7,25% 720,05 3,70%
2059 20,84 20,96%  7.25% 152,03 74,96 77,07 1,85%
2229 -3576  2096%  7,25% 51,82 1,85%
2562 - 196 2096%  7,25% 57,99 1,85%
4322 - 419 2096%  7,25% 61,69 1,85%
5829 10,18 20,96%  7,25% 74,28 16,54 57,73 1,85%
6201 623 2096%  7,25% 45,41 21,00 24,40 3,70%
6202 7,03 2096%  7,25% 51,25 1,75 39,50 1,85%
6209 599  2096%  7,25% 43,71 12,53 31,19 12,96%
7022 4820 20,96%  7,25% 351,58 423,30 -1173 5,56%
2 36,72 20,96%  7,25% 267,82 172,54 95,28 14,81%
7120 - 6,69  2096%  7,25% 35,60 1,85%
721 - 311 2096%  7,25% 72,39 5,56%
7219 724 2096%  7,25% 52,77 191,15 -138,38 16,67%
7220 19,65  20,96%  7,25% 143,32 35,83 107,49 3,70%
7410 539  2096%  7,25% 39,31 9,93 29,39 1,85%
7420 29,62 20,96%  7,25% 216,03 90,93 125,11 1,85%
7490 1977 20,96%  7,25% 144,18 492,40 - 348,22 5,56%
8299 19.28  20,96%  7,25% 140,61 1.189,47 -1.048,86 1,85%
8559 815 2096%  7,25% 59,47 24,70 34,77 3,70%
8690 23,44 20,96%  7,25% 170,93 51,51 119,42 1,85%
9312 3,64 2096%  7,25% 26,53 25,44 1,09 1,85%
9319 133 20,96%  7,25% 9,68 26,79 -17,11 1,85%

MUESTRA 12,19 20,96% 7,25% 88,90 175,19 - 86,29 100,00%
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