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Fases de un proceso de inversion

El proceso de inversién en una transaccién de capital riesgo es un proceso complejo y de larga
duracién. De hecho es un proceso que no finaliza con la propia inversion en una compafiia
determinada sino que se prolonga hasta la efectiva desinversion, y durante el largo periodo de
seguimiento y control de la compafiia en el portafolio. A continuacion se describen las distintas
fases y los distintos procedimientos que seguira la gestora para garantizar el objetivo de
obtencion de valor en las compafias en las que se invierte y a su vez una alta rentabilidad
para sus inversores.

Las distintas fases que contiene un proceso de inversién son:

¢ |dentificacion de oportunidades inversion (Dealflow). f\nalisis de las inversiones. ®ecision de

ANALISIS DE
INVERSIONES

« Analisis Drivers:
Team, modelo de
negocio, rentabili-
dad, viabilidad
técnica, mercado,
Ip, etc.

* Valoracidn de la
compafila

* Negoclacién del
futuro Acuerdo de
Inwversidn

DECISION DE
INVERSION

* La Sociedad

Gestora propone al
Comité de Inversio-
nes las inversiones
a aprobar

» El Comité de Inver-

siones decide

= Due diligence

» Redaccidén ¥ firma

de un Contrato
entre Acclonistas

SEGUIMIENTO

INVERSIONES

* Seguimiento

periddico desde
el Consejo de
Administracidn

1. Identificacion del
proyecto de inversion entre la cartera de

proyectos recibidos en Riva y Garcia Venture
Capital/Private Equity.

Las empresas candidatas a andlisis de inversion deberian disponer de un “Executive
Summary” del proyecto. Por “Executive Summary” entendemos que se trata de un documento
de maximo 5 hojas en las que se debe captar el interés del equipo gestor y debe contener la
siguiente informacion:
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® Descripcion del negocio#ercado donde se esta presente. ¥alor del producto/servicio para el
publico objetivo. ¥amafio del mercado y crecimiento esperado. &£ntorno competitivo.#ase actual
de desarrollo del producto, especificando las caracteristicas y beneficios del producto/servicio.
Desarrollos que se piensan llevar a cabo.tnversién necesaria y destino de la inversion.
Operacion que se quiere llevar a cabo.®Resumen de la principales magnitudes financieras a 5
afios (Cuenta de pérdidas y ganancias, cash-flow y balance anual). ®escripcion del equipo
humano y su experiencia profesional.&structura accionarial.

Una vez recibido el “Executive Summary” se procedera al andlisis del mismo por parte del
equipo gestor y se discutird, a través de un comité interno de nuevos proyectos el posible
encaje del proyecto en el portafolio de inversion del fondo. En un plazo determinado se dara
respuesta a los emprendedores para empezar, en su caso, con el proceso de analisis y
profundizacién en el proyecto o, por el contrario, se rechazara el proyecto aduciendo los
motivos por los cuales no se prosigue con el estudio. En todos los casos, el equipo gestor dara
respuesta a todos los proyectos que lleguen a la gestora aunque estos no sean interesantes para
el fondo.

2. Analisis de la inversion:

Analisis e identificacion de los creadores de valor (‘value drivers’) del proyecto. Se pone un
especial énfasis en analizar los siguientes aspectos de la empresa / proyecto:

1. Equipo gestor

2. Mercado/sector objetivo

3. Modelo de negocio

4. Posicionamiento respecto a la competencia

5. Potencial de crecimiento y rentabilidad

El analisis de inversiones incluira las fases que
detallamos a continuacion:

Fase 1. Reuniones preliminares para conocer al management, el negocio, la compaifiia, las
perspectivas de crecimiento y los sistemas de gobierno de la compafiia: En estos
encuentros que pueden ser diversos, se explica y se entrega por escrito la descripcion del
proceso y de las condiciones béasicas del capital riesgo con el objetivo de llegar a un acuerdo
entre las partes en los puntos que deben ser compartidos desde un primer momento, para
anticipar posibles areas de conflicto o de desacuerdo que podrian poner en peligro la
transaccion en un estadio avanzado de gestacion.
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Fase 2: Estudio conjunto de la operacién: Una vez aceptado el contenido del documento
comentado anteriormente se procede al estudio profundizado del modelo de negocio y del
modelo financiero de la sociedad. Para ello, la sociedad pondra en conocimiento de la
compafiia todos los datos necesarios a través de:

e Un plan de negocio previsional a 5 afios que servira como punto de partida para el analisis
de la viabilidad econémica del proyecto.®¥oda aquella informacién que sea necesaria para el
estudio de la operacion.

Durante todo este proceso preliminar de due diligence se mantienen reuniones con el equipo
directivo, y se analizan, y si fuese necesario, se colabora en el desarrollo de un plan estratégico
para la empresa.

Fase 3: Negociacién de entrada en el capital de la empresa.

3. Decision de inversion

Una vez realizado el estudio econémico del proyecto y habiendo obtenido un resultado positivo
se procedera a la redaccion de un acuerdo de inversién. En este acuerdo se determinaran las
condiciones de entrada, las condiciones de permanencia y las condiciones de salida del fondo.

En cuanto a las condiciones de entrada, los puntos mas importantes que se determinaran son:

e Valoracién de la compafia: la que se acuerde entre las dos partes a través de un plan de
negocio. El equipo gestor realizara una valoraciéon siguiendo la metodologia habitual del
sector de capital riesgo como es la valoracion por Descuento de Flujos (DCF) y la valoracion a
través de comparables (relativos a compafiias del mismo sector que cotizan en mercados
organizados o mltiplos relativos a compraventas de sociedades de ese sector).
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METODOLOGIAS DE VARIACION

MULTIPLOS COMPARABLES =  DESCUENTOS DE FLUJO DE — MULTIPLOS PAGADOS EN
| CAJA (DCF) | ADQUISICIONES
I I I
- Relativos a companiias I I I - Relativos a operaciones
del mismo sector que i = I de compraqventa de socie-
cotizan en esta u otra bolsa I DEFINICION DEL I dades realizadas fuera de
- VALOR OBJETIVO 3 los mercados organizados

« Un multiplicador es un
coeficiente que multiplica ¢
una magnitud relevante. Su

principal ventaja es su

simplicidad y su compara-

bilidad. NEGOCIACION CON
LA CONTRAPARTE

® Aportaciones a realizar. 8 de equity a adquirir.

Este acuerdo que implica a todas las partes, sera vinculante y dard exclusividad a ambas
partes durante un determinado periodo de tiempo y estara sujeto a:

® | a aprobacion de los términos y condiciones de esta inversion por el Comité de Inversion del
fondo (representantes independientes de los accionistas) y la redaccion y firma de un Acuerdo
de Accionistas.&l resultado satisfactorio de un Due Diligence (una auditoria de, entre otros, los
procesos contables, legales y tecnoldgicos de la Sociedad).

4. Seguimiento de la operacion.

Riva y Garcia Venture Capital/Private Equity pretende ayudar a las empresas participadas en la
generacion de valor a través de:

® Asesoramiento estratégico a través de la presencia en los érganos de gobierno de la sociedad
(Consejo de Administracion y Comité de Direccion). #\poyo a través de la red de contactos
tanto nacional como internacional que permitirdn a la compafiia obtener nuevas fuentes de
negocio.Apoyo financiero y en la gestidn del crecimiento. Mejora del exposure comercial.Defens
a de los intereses de los accionistas en rondas adicionales de financiacion de la empresa.
Acceso preferencial con la comunidad inversora del pais.
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® Coaching constante.fApoyo en decisiones estratégicas como: recruiting clave, modelo de
negocio, negociaciones comerciales, etc.

5. Salida o proceso de desinversion.

Todos los fondos de Venture Capital/Private Equity tienen un horizonte temporal definido ya que
en algun momento estdn obligados a devolver el dinero a sus inversores. La salida de la
Entidad de Capital Riesgo del capital de la empresa promotora se encuentra pactada y
consensuada desde el dia de la entrada en el capital. Riva y Garcia Venture Capital/Private
Equity al igual que todas las Entidades de Capital Riesgo tiene una vocacion de temporalidad
gue impide una permanencia indefinida en el accionariado. Algunas de las férmulas de salida
que se pueden utilizar son:

1. Recompra por parte del empresario
2. Venta a socios existentes
3. Venta a terceros

4., Salida a bolsa
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