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O B J E T I V O S

El inicio de la aventura empresarial de todo emprendedor está marcado por la búsqueda de financiación para su
proyecto. Frecuentemente, después de agotar la vía de las F’s (founders, friends & family), se suele recurrir a
fuentes públicas y privadas. Entre estas últimas, la más habitual es el “Venture Capital”, una modalidad de inver-
sión de capital riesgo especializada en empresas en fases tempranas de desarrollo.

El curso pretende orientar a los emprendedores en el análisis financiero de su proyecto y emprender así la bús-
queda de capital de manera que ésta contribuya a la optimización de su patrimonio y recursos a futuro.

C O N T E N I D O S

La jornada se agrupa en 3 bloques de 90 minutos cada uno de ellos:

1. Planificación financiera y capital riesgo. En este bloque se definirán unos conceptos básicos (flujo de caja,
apalancamiento, etc.) y se expondrá la manera de determinar las necesidades financieras del proyecto. Se
ofrecerán alternativas de estructuración y se presentará la opción de financiación vía capital riesgo. Este tipo
de inversor abarca desde el “Business Angel” hasta el gran fondo de “Private Equity”. Haremos una referencia
especial a los fondos de Venture Capital, pues son el inversor institucional que con más frecuencia estará inte-
resado en una inversión en start-up. Se describirá así el modelo de negocio y mecanismo de funcionamiento
de este tipo de inversores, sus objetivos, intereses, rentabilidad objetivo, etc.

2. Valoración del negocio desde la óptica del Venture Capital. Con vistas a dar entrada en el capital de la empresa
a un socio financiero (o también industrial), el empresario debe conocer el valor del negocio. Así, se exponen
las características de una inversión en capital riesgo y su proceso de toma de participación. Además, en este
bloque se definirán unos conceptos básicos (valoración pre-money, post-money, etc.) y se presentarán los méto-
dos de valoración aplicados por los fondos, en particular el VC method. 

3. Negociación del Term-sheet. En la parte final del curso se describen las principales cláusulas de entrada de un
Venture Capital en la empresa participada. Estas cláusulas se fijan en un acuerdo marco de inversión (“Term sheet”),
en el que se fijan entre otras:
· Acciones vs. préstamos participativos. 
· Stock options.
· Dilución.
· Cláusulas de arrastre.
· Liquidación preferente.
· Gobierno corporativo.

Se termina haciendo referencia a las “Due Diligence”, i.e. proceso de valoración de la documentación del nego-
cio por el que el inversor comprueba que no existe ninguna contingencia que aconseje la no-inversión en el
proyecto

P O N E N T E

Antonio Manzanera Escribano
Licenciado en Derecho y Administración de Empresas
MBA en INSEAD (2003, Fontainebleau)
Ex consultor en McKinsey & Company
Fundador y director de Roster Asesores y Encuentro Círculo de Inversión
Profesor de plan de negocio en ISEAD, Clase Ejecutiva.

A G E N D A

08:30 – 09:00  Acreditación y entrega de documentación
09:00 – 09:15 Bienvenida
09:15 – 10:45 1ª Parte
10:45 – 11:15 Café
11:15 – 12:30  2ª Parte
12:30 – 13:45  3ª Parte
13:45 – 14:00  Preguntas y clausura
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