1]:3
BUSQUEDA DE
FINANCIAMIENTO

R&A



08. BUSQUEDA DE FINANCIAMIENTO

8.1 ¢Cuales son los distintos tipos de financiamiento? _Amigos, Amigos y “tontos” (Friends,
Family and Fools - FFF):

Este es el primer dinero que reciben los

Capital riesgo emprendimientos, que generalemente provi-
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enen de sus amigos, familiares o aquellos locos
que confien en ellos. A este tipo de capital se le

Business
Angles, FFF

.. puede denominar capital de arranque o capital
Crecimiento
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Capital semilla semilla. Lo normal es que durante el primer

afio de vida de la empresa esta no genere

P ninglin beneficio, sélo pérdidas. Esta etapa se
Mercado publico 8 P P

Mezzanine Salida a bolsa
i i morir el 90% de las empresas.

Serice C _Inversores Angeles (Business Angels):
Estas inversiones también se denominan

llama valle de la muerte y es donde suelen

BENEFICIO

Break E'u'er_l ! Capital Semilla (seed capital) y por lo general

Serie B

aparecen cuando el emprendimiento ya supero

esta primera etapa de financiamiento antes

Serie A

mencionada. Estos especialistas en detectar
Valle de la

nuevas oportunidades de negocio brindaran
muerte TIEMPO p g

capital a cambio de una participacion en
nuestra startup.

_Incubadoras o aceleradoras: Denominadas
“incubadoras de fondo semilla”, son cada vez
mas populares en el mercado europeo y
norteamericano y, poco a poco, van ingresando
en Latinoamérica. En ellas nos brindaran el
apoyo técnico necesario para poder consolidar



el proyecto y acceder a fuentes de financiamien-
to.

_Crowdfounding o financiamiento colectivo:
Se trata de herramientas web que aportan
contactos entre inversores y emprendedores,
pero en las cuales la propiedad del proyecto
queda siempre en manos del emprendedor y los
inversores no reciben una participacion en el
negocio, sino solamente una mencién en la web
sobre su colaboracion. Esta estrategia persigue
una financiacion mas transparente, colaborativa,
accesible y global, en la cual no sean tan impor-
tantes los contactos del emprendedor sino las
condiciones del proyecto y su recepcion social
_Fondos publicos: Son créditos, subsidios,
aportes no rembolsables, etc obtenidos de
entidades publicas.

_Venture Capital o fondos de inversién: La
diferencia con relacion a los inversores angeles
es que estos fondos buscan obtener mayores
ganancias en un tiempo mas corto, privilegiando
aquellos emprendimientos que cuentan con un
gran potencial de proyeccion internacional a
corto plazo.

_Private Equity: Significa la salida a oferta
publica de la empresa. En esta etapa, ya la venta
de acciones es publica y sin restricciones. Como
ejemplo cercano tenemos el caso de Globant,
con su reciente IPO en la bolsa de Nueva York.
Fuente: www.eoi.es

8.2 ;Qué necesito tener en cuenta en la
busqueda de financiamiento?

Ver http://raskovskyasocidos.com.ar/blog/?p=257

8.3 ;Qué documentacion se utiliza en un
proceso de inversion?

A continuacion detallaremos algunos documen-
tos usualmente utilizados durante el proceso de
inversion:

a. Carta de Intencidn: es un documento de corta
longitud (3-10 paginas) en el cual se especifican
los términos y condiciones claves de la inversion
propuesta. La idea es plasmar en términos
generales los derechos y obligaciones de cada
parte de la transacciony crear un marco de
referencia para preparar los documentos
definitivos de la inversion.

b. Contrato de Compraventa de Acciones /
Acuerdo de Suscripcion: El Contrato de Com-
praventa de Acciones o Acuerdo de Suscripcion
generalmente va a contener detalles de la ronda
de inversion, incluyendo nimeros y clases de
acciones suscriptas, términos de pago asfi como
declaraciones y garantias sobre la situacion de la
sociedad.

. Acuerdo de Accionistas / Inversores: El Acuer-
do de Accionistas/Inversores generalmente
contiene protecciones a favor del inversor,
incluyendo derechos de consentimiento (ver

parrafo 14 en Capitulo V), derecho a ser repre-
sentado en el directorio, restricciones a la
transferencia de accionesy a la competencia.
Las estipulaciones de este acuerdo van a ser
utilizadas como base para las futuras rondas de
inversion.

d. Estatuto: El Estatuto establece las diferentes
clases de acciones y derechos inherentes a las
acciones, la estructura del gobierno de Ia
sociedad, los derechos y obligaciones de los
funcionarios, personas o grupos que confor-
man la estructura societaria, asi como también
las cuestiones de rutina. Algunas de las clausu-
las de proteccion establecidas en el Acuerdo de
Accionistas/Inversores pueden ser incluidas o
repetidas en el Estatuto. La decision de incluir
términos en uno o ambos documentos puede
ser debido a asuntos de jurisdiccion basado en
limitaciones impuestas por la legislacion
societaria (por ejemplo, algunas jurisdicciones
limitan ciertos derechos otorgados bajo algunas
cldusulas en el Estatuto), asuntos de exigibilidad
y de confidencialidad.

8.4 ;Qué son las acciones de los
fundadores?

Acciones emitidas a favor de los fundadores de
la sociedad, generalmente a un precio bajo en

comparacion con el pagado por los inversores

(Sweat Equity)



8.5 ;Qué son las acciones ordinarias con
derecho a voto?

Estas son acciones que tienen derecho a las
ganancias y al capital después de que los
derechos de otras clases de acciones y acree-
dores sean satisfechos.

8.6 ;Qué son las acciones Preferidas sin
derecho a voto Acumulativas?

Tipo de acciones preferidas sin derecho a voto
para las cuales se estipula que, de ser omitidos
uno o mas dividendos, esos dividendos se
acumulany deben ser pagados completamente
previo al pago de otros dividendos correspondi-
entes a acciones ordinarias con derecho a voto
de la sociedad.

8.6 ;Qué son las acciones Preferidas sin

derecho a voto Convertibles?

Acciones preferidas sin derecho a voto convert-

ibles a acciones ordinarias con derecho a voto.

8.7 ¢Qué son las acciones rescatables?

Las acciones de una sociedad que pueden ser
readquiridas a un determinado precio.

8.8 ;Qué son los Acuerdo de
Accionistas/Acuerdo de Derechos del
Inversor?

Muchos de los derechos entre los accionistas en
la sociedad estan fijados en el estatuto. Este es
un documento que debe presentarse en el RPC.
En muchos casos los accionistas van a querer
crear derechos y obligaciones entre ellos que
preferirian mantener confidencial. En dichos
casos, en vez de establecer esos derechos y
obligaciones en el momento de constitucion de
la sociedad lo estipulan en un acuerdo de
accionistas/acuerdo de derechos del inversor. Si
este acuerdo también incluye términos relacio-
nados con la suscripcion de acciones va a ser
referido como un Acuerdo de Inversion.

8.9 ;Qué son los Acuerdo de Adhesion?

Acuerdo cuya celebracién podra requerirse a
compradores de acciones (Nuevos o preexis-
tentes) para asegurar que estén obligados por
los términos de un Acuerdo de Inversion.

8.10 ;Qué es un Acuerdo de Exclusividad?

Generalmente negociado por un grupo de

inversores, un periodo de exclusividad conveni-
do durante el cual la sociedad y/o los accionistas

existentes no pueden negociar con otros
invertir en la sociedad.

8.11 ¢Qué es un Acuerdo de
Suscripcion/Inversion?

Es un resumen de los términos principales de la
inversion en la sociedad. Generalmente, va a
describir los montos y tipos de acciones que
van a ser emitidas y los derechos especificos de
los inversores como el derecho de veto y los
derechos de informacion.

8.12 ;Qué es un Acuerdo de Licencia?

Un acuerdo bajo el cual ciertos derechos
comerciales y de propiedad intelectual pueden
ser usados por el licenciatario. Por ejemplo, una
Institucion puede otorgar una licencia de uso
de derechos de propiedad intelectual a la
sociedad en la cual invierte.

8.13 (Qué es un Acuerdo de Suscripcion?

Un acuerdo de suscripcion estipula los térmi-
nos en los cuales un inversor va a suscribir
acciones en la sociedad. Si el acuerdo también
incluye términos relacionados con los derechos
de los accionistas puede ser también descripto
como un Acuerdo de Inversion.



8.14 ;Qué son los Acuerdos restrictivos/no
competencia?

Los compromisos de garantia asumidos por los
fundadores y administradores claves en el
acuerdo de suscripcion y los contratos de
trabajo o de consultoria que restringen la
habilidad de llevar a cabo actividades que
puedan estar en competencia con la sociedad
ambos durante el tiempo de trabajo o consul-
toria y luego de la terminacion del empleo para
proteger el negocio y el valor de la sociedad.

8.15 (A qué se llama “Adquisicién"?

Cuando la sociedad otorgd a un empleado o
consultor derechos de opciones o le hayan
otorgado acciones que estan sujetas a determi-
nada antigiedad o al cumplimiento de ciertos
objetivos. Las opciones o acciones van a ser
otorgadas cuando el resultado o plazo haya sido
alcanzado. Una vez adquiridas las opciones, el
empleado o consultor tendra derecho a ejercer
dichas opciones para obtener opciones o os
derechos inherentes a ellas.

8.16 (A qué se llama “Ajuste completo”?

Disposiciones anti-dilucién que toman el precio
de venta mas bajo para cualquier accion ordina-

ria con derecho a voto (o equivalente) vendida
por la sociedad después de emitir una opcion o
accion convertible como el precio de la opcion
ajustado o el precio de conversion para esas
opciones o acciones.

8.17 ¢A qué llamamos Inversores Angeles?

Individuos de grandes patrimonios que proveen
Capital Semilla para la puesta en marcha de
sociedades en etapas iniciales. Suelen invertir su
propio dineroy no el de una institucion o el de
otro inversor.

8.18 (A qué es una Auditoria?

Es el proceso de investigacion de un negocio y
su administracion antes de decidir si invertir en
una sociedad o no.

8.19 ;Qué es la “Base de Conversion"?

Determinacion de derechos de acciones preferi-
das sin derecho de voto, como ser la partici-
pacion en los dividendos, sobre la base de que
esas acciones han sido convertidas en acciones
ordinarias con derecho a voto, considerando
cualquier ajuste que sea necesario.

8.20 ;:Qué se entiende por “Bloqueo”?

Es una estipulacion en un acuerdo de
colocacion de acciones entre un banco de
inversion y los accionistas existentes que
prohibe la venta de las acciones por parte de
los inversores de CR/CP y de los individuos que
tienen acceso a informacion confidencial de la
sociedad que cotiza en la bolsa, por un deter-
minado tiempo (generalmente 180 dias
después de la OPI).

8.20 ;Qué es la bolsa de Comercio de
Buenos Aires?

Mantiene un sistema de negociacion ajustado a
sus miembros y a la ejecuciéon de transacciones
de compra o venta de titulos valores registra-
dos en la Comision Nacional de Valores.

8.21 ;Qué es un “Buen /mal empleado
saliente"?

Es el criterio aplicado a un empleado accionista
para determinar si sus acciones estan someti-
das a venta obligatoria y, en su caso, a qué
precio seran vendidas.



8.22 ;Qué se entiende por “Capital”?

Es la participacion en una sociedad representa-
da por acciones.

8.23 ;Qué es el capital accionario
totalmente diluido?

Es el capital accionario emitido de la sociedad si
todas las opciones y otros derechos a suscribir
por las acciones son ejercidos.

8.24 ;Qué es el “Capital Semilla” (seed
capital)?

Es el capital previsto para permitir que un
negocio se desarrolle.

8.25 ;Qué es el capital para las primeras
etapas?

Es la financiacion para sociedades que inician la
produccion y venta comercial, luego de haber
recibido capital semilla.

8.26 ;Qué significa “Capitalizar"?

Es convertir una deuda con una sociedad en
capital.

8.27 ;Qué es la “carta de revelacién de
informaciéon”?

Una carta otorgada por los fundadores u otro
miembro principal del equipo de administracion
a los inversores, estableciendo las excepciones a
las declaraciones y garantias.

8.28 ;Qué se entiende por “Cierre"?

Dentro del marco de una ronda de inversion de
CR/CP, es la liberacion de fondos para inversion
a la sociedad y la emision de acciones para los
inversores, posterior al otorgamiento de los
documentos relativos a la inversion vy la verifi-
cacion del cumplimiento de todas las condi-
ciones necesarias.

8.29 ;Qué es el Comité de Fiscalizaciéon?

Comité cuyos miembros no son parte del

directorio. Tienen la responsabilidad de super-
visar la administracion e informes financieros y
reportar a la administracion o a los accionistas,

en su caso, cualquier actividad fraudulenta que
llegue a su conocimiento.

8.30 ;Qué es el Comité de Remuneracién o
de Compensacion?

Un Comité del directorio responsable de revisar
y fijar la remuneracion de ciertos ejecutivos de
la sociedad. El Comité puede también ser
responsable de la colocacion de opciones de
acciones a los empleados. El Comité esta
generalmente compuesto por la mayoria de
directores independientes de la sociedad.

8.31 ;Qué se entiende por “Compromisos”?

Obligaciones asumidas ante los inversores por
la sociedad, y algunas veces por los fundadores,
de realizar o abstenerse de realizar ciertos
actos.

8.32 ;Qué se entiende por “Continuacion
de la ronda de inversion?

Inversion adicional por los inversores existentes
y/0 nuevos, quienes pueden recibir informacion
relacionada con la inversién inicial.



8.34 ;Qué se entiende por “Conversién"?

El acto de intercambiar un tipo de titulo de valor
por otro de la misma sociedad. Por ejemplo,
acciones preferidas sin derecho a voto por
acciones ordinarias con derecho a voto, titulos
de deuda por titulo de capital.

8.35 ;Qué se entiende por “Cotizacién"?

Cuando las acciones de una sociedad cotizan en
un mercado de capitales suele decirse que la
sociedad “cotiza”.

8.36 ;Qué son las “Declaraciones y
Garantias”?

Son términos utilizados en acuerdos de suscrip-
cion en los cuales generalmente los fundadores
y los funcionarios clave y, sujeto a la ley de Ia
sociedad local, la sociedad otorga 0 asume un
compromiso de palabra sobre las condiciones
actuales y pasadas de la sociedad, como por
ejemplo, que la sociedad opera legalmente, la
titularidad de activos, o que no existen deudas
significativas. El incumplimiento de la garantia
otorga a los inversores el derecho a reclamar los
dafios y, en caso de dafio grave, puede posibili-
tar la terminacion del contrato.

8.37 ¢Qué significa demandar el derecho de
registro (Estados Unidos)?

Es el derecho contractual de un tenedor de
titulos de requerir a un accionista la present-
acion de la declaracion de registro a los fines de
registrar los titulos del tenedor para poder
venderlos en el mercado de capitales sin ningu-
na restriccion.

8.38 ;Qué es el derecho a la opcién de
compra?

Es un derecho contractual frecuentemente
otorgado por los inversores de CR/CP para
comprar acciones que posean otros accionistas
antes que esas acciones puedan ser vendidas a
terceras personas.

8.39 ;Qué es el derecho de arrastre o Drag
Along/Bring Along?

Es un mecanismo para asegurar que en caso
que un porcentaje determinado de accionistas
convienen en vender sus acciones, estos puedan
obligar a los otros a vender asegurando de este
modo que el potencial comprador pueda
adquirir el 100% de la sociedad

8.40 ;:Qué es el derecho de preferencia?

Es el derecho de un inversor de participar en la
financiacion necesaria para asegurarse que, en
caso de ejercer tal derecho, su porcentaje de
participacion en la sociedad va a continuar
siendo el mismo luego de la financiacion. En
ciertas ocasiones también es utilizado para
referirse al derecho de opcién de compra
preferente de acciones de los otros inversores.

8.41 ;Qué es el derecho de informacion?

Es el derecho contractual de obtener infor-
macién sobre una sociedad, concurrir a
reuniones de directorio, etc., generalmente
otorgados por inversiones en sociedades
cerradas.

8.42 ;Qué es el derecho de registro
(Estados Unidos)?

El derecho contractual de un accionista a
participar en el registro del capital emitido para
la reventa en el mercado de capitales



8.43 ;Qué es el derecho de registro
Piggy-back (Estados Unidos)?

Son derechos contractuales otorgados a tene-
dores de titulos, otorgandoles el derecho de
tener su tenencia incluida en una declaracion de
registro siy cuando el emisor presenta tal
declaracion.

8.44 ;Qué es el derecho de venta por
adhesién?

Es un mecanismo utilizado para asegurar que Si
un inversor o fundador tiene una oportunidad
para vender acciones, también se le da esa
oportunidad a los otros accionistas en una base
proporcional.

8.45 ;A qué se llama “Desprendimiento”?
Es el traspaso del negocio o del segmento del
negocio.

8.46 ;Qué es una deuda convertible?

Deuda de una sociedad convertible en acciones.

8.47 ;Qué es una deuda/préstamo
titularizado?

Es un préstamo en el cual el prestamista puede
ir en contra de los activos especificos si el
tomador no puede hacer frente a un pago de
una cuota o un interés.

8.48 ;Qué se entiende por “Dilucién”?

Es el proceso por el cual el porcentaje de
tenencia accionaria de un inversor en una
sociedad se reduce por la emision de nuevos
titulos.

8.49 ;Qué es un director independiente o
externo?

Un miembro del Directorio no-ejecutivo, ni
empleado de la sociedad ni afiliado a un accioni-
sta controlante de la sociedad. Esta definicion de
“independiente” puede estar ademas definida en
diferentes paises o mercados.

8.50 ;Qué es un director no-ejecutivo?

Directores que trabajan "Part-time” que

comparten la responsabilidad legal con los otros
directores de la sociedad. La vision general es

que pueden operar como directores
independientes capaces de tener una vision a
largo plazo de la sociedad y proteger los
intereses de los accionistas. Un inversor
generalmente va a designar a un director
no-ejecutivo como una manera de monitorear
su inversion.

8.51 ;Qué son las “Disposiciones
Anti-dilucién”?

Son disposiciones que protegen la inversion del
tenedor de la dilucion frente a nuevas emis-
iones de acciones a un precio menor al pagado
por el inversor, mediante el ajuste del precio de
opcion o porcentaje de conversion o mediante
la emision de nuevas acciones.

8.52 ;Qué son los dividendos?

Cuando una sociedad tiene ganancias puede
pagar parte de esas ganancias a sus accionistas
en efectivo, con acciones adicionales o con
otros activos. Dichos pagos son conocidos
como dividendos.



8.53 ;Qué son los dividendos acumulativos?

Son aquellos dividendos que se acumulan de no
ser pagado en el periodo correspondiente y
debe ser pagado completamente previo al pago
de otros dividendos correspondientes a
acciones ordinarias con derecho a voto de la
sociedad.

8.54 ;Qué significa “EBIT/EBITDA"?

Son ganancias sin deducir intereses e impues-
tos/Ganancias sin deducir intereses, impuestos,
depreciacion y amortizacion: medidas finan-
cieras generalmente utilizadas para valuar una
sociedad.

8.55 ;Qué significa estrategia de salida?

Escenarios potenciales para la liquidacion de
una inversion mientras se logra el maximo
posible de retorno. Para sociedades de CR/CP,
las tipicas estrategias de salida incluyen OPIs,
adquisiciones y/o fusiones con sociedades mas
grandes.

8.56 ;Qué es el “Financiamiento de Deuda”?

Financiamiento por medio de venta de pagarés
u otros instrumentos de deuda.

8.57 ;Qué es el “Flujo de descuento (FD)"?

Una técnica de valuacion de la inversion que
tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo y
el rendimiento total del proyecto medido sobre
el ciclo de vida del mismo.

8.58 ;Qué es el “Flujo Negativo"?

El consumo mensual de liquidez de una socie-
dad.

8.59 ;Qué se entiende por “Garantia”?

Otro término utilizado para referirse a una
opcion de compra de un titulo. El término es
generalmente utilizado para opciones previstas
por la sociedad a inversores externos (a diferen-
cia de empleados, ejecutivos, etc.).

8.60 ;Qué se entiende por “Hombre clave
de seguro”?

Es el seguro obtenido por la sociedad sobre la
vida de los empleados claves, generalmente el
CEQ vy la persona o personas responsables de
continuar desarrollando la tecnologia.

8.61 ;A que se denomina “Intangibles"?

Son los bienes de valor de una sociedad que no
son fisicos, por ejemplo, los derechos de
propiedad intelectual incluyendo las marcas y
las patentes.

8.62 ;Qué es el Interés Acumulado?

Es la parte de cualquier ganancia obtenida
mediante fondos de CR/CP a las que tienen
derecho los administradores de fondos, junto
con cualquier ganancia generada por capital
invertido por los administradores del fondo.
Los pagos de interés acumulado son habituales
en la industria del CR/CP. Se conocen también
como “el acumulado”.



8.64 ;Qué es la “Inversion escalonada”?
Es la inversion realizada en etapas; cada etapa
es dependiente al logro de objetivos.

8.65 ;Qué es el “Inversor institucional”?

Es una organizacion cuyo principal objetivo es la
inversion de activos cuyo duefio es una organi-
zacion o activos encomendados a ellas por
otros. Generalmente los inversores instituciona-
les son bancos, fondos de pension, compafiias
de seguros, fondos comunes de inversion y
fondos universitarios.

8.66 ;Qué es un “Inversor Lider"?

En una inversion sustancial, el riesgo es general-
mente compartido entre los inversores sindica-
dos. Generalmente, un inversor va a tomar las
riendas en la negociacion de los términos de la
inversion y administracion de la auditorfa.

8.67 ;Qué es la “Liquidacion o Disolucién"?

Es la venta de todos los activos de la sociedad,
para ser distribuidor entre los acreedoresy
accionistas en orden de prioridad. La liquidacion
o disolucién de la sociedad puede resultar de la
insolvencia de la misma o por acuerdo entre los

accionistas.

8.68 ;Qué es la “Liquidacion Prevista o
Evento de Liquidacion”?

Es el término utilizado para describir eventos

que otorgan preferencia en caso de liquidacion.

Comunmente utilizado para referirse, entre
otros, a una fusion, adquisicion, cambio de
control o consolidacion de la sociedad o una
venta de la totalidad o de la mayoria de sus
activos.

8.69 ;Qué es la “Liquidez"?

Convertir un activo (por ejemplo acciones) a

efectivo.

8.70 ;Qué es el mecanismo de salida?

Es el término utilizado para describir el método

por el cual los inversores de CR/CP pueden
eventualmente desprenderse de una inversion.

8.71 ¢Qué son los denominados “Nuevos
fondos"?

Son los fondos utilizados para la inversion que
provienen de un inversor que no es un
accionista actual de la sociedad.

8.72 ;Qué es la “Oferta Publica Inicial
(OPI)"?

Es la venta de acciones al publico por una
sociedad por primera vez. Previo a una OPI, las
sociedades que venden acciones a los inver-
sores son consideradas “cerradas”. Esta es la
primera vez que la sociedad intenta obtener
fondos en un mercado publico como la bolsa
de acciones. Los términos utilizados para

nou

describir esto son “Salida a la Bolsa”, “abrirse al
publico”, “cotizacion” cuando una sociedad
obtiene una cotizacién en el mercado de

capitales.

8.73 ¢Qué es la Oferta Publica Inicial
calificada u OPI calificada?

Es una OPI que otorga a la sociedad una
capitalizacion de al menos cierto monto (gen-
eralmente un multiplo de la valuacion al tiempo
de una inversion) y es acompafiada por una
total colocacion de fondos de cierto monto.



8.74 ;Qué es la Oferta Publica Inicial no
calificada u OPI no calificada?

Una OPI que no es calificada.

8.75 ;Qué es la “Opcién de Acciones"?

Acuerdo que prevé la compra o venta de
acciones en un tiempo determinado y por un
cierto precio.

8.76 ;Qué es la “Opcién de venta™?

Un contrato en el cual el tenedor de la opcion
tiene el derecho de vender al otorgante las
acciones, a un precio especifico (Precio Exigible)
en cualquier momento en el futuro.

8.77 :Qué son las llamadas “Opciones”?

Es el derecho, pero no la obligacién, de comprar
o vender un titulo a un precio fijo (0 gama de
precios) en un periodo determinado.

8.78 ;Qué es “Pagar para participar”?

Es una estipulacion que requiere que los inver-
sores participen en rondas subsiguientes o de o

contrario pierden ciertos derechos como el de
anti-dilucion.

8.79 ;Qué se denomina “Par"?

Es el valor nominal asignado a un titulo por el
emisor. Para un titulo, par es generalmente un
monto muy pequefio que no guarda ninguna
relacion con su precio de mercado.

8.80 ;Qué se entiende por “Pari passu”?

Sin preferencia, igual. Generalmente utilizado
para describir titulos que son considerados
como de igual preferencia o prioridad.

8.81 ¢A qué se llama “Participacién
Completa”?

Término utilizado en ciertas ocasiones para
describir la liquidacion preferente que da
derecho a los beneficiarios a recibir un pago fijo
inicial prioritario y compartir pro rata con otra
clase de acciones cualquier saldo de ganancias.

8.82 ;A qué se denominan “PCGA”
(Principios de contabilidad generalmente
aceptados)?

Reglas y procedimientos generalmente acepta-
dos en la profesion contable.

8.83 ;A qué se llama “Plan de opcién de
compra de acciones para empleados”
(POAE)?

Es un esquema que permite a los empleados
adquirir acciones en las sociedades en las
cuales trabajan.

8.84 ;A qué se llama “Porcentaje de
Conversion"?

Es el porcentaje indicativo de la cantidad de
titulos que pueden ser adquiridos en un
intercambio de un titulo convertible. Por
ejemplo, la cantidad de acciones ordinarias con
derecho a voto que pueden obtenerse convir-
tiendo acciones preferenciales con derecho a
voto.



8.85 ¢A qué se llama “Porcentaje de
Deuda/Capital”?

Porcentaje del apalancamiento financiero de
una sociedad, calculado mediante la division de
deuda a largo plazo por el capital de los accioni-
stas por sus acciones ordinarias sin derecho a
voto.

8.86 ;Qué es el “Precio Exigible"?

Es el precio de una accion en la cual el derecho
de opcion de compra o venta es ejecutable.

8.87 Precio de Ejercicio:

El precio en el cual una opcién o garantia puede
ser ejercida.

8.88 ;Qué es la “Preferencia en caso de
Liquidacién"?

Es un término que se negocia en de una ronda
de financiacion CR/CP en virtud del cual ciertos
inversores tienen derecho a la restitucion de
toda o la mayor parte de su inversion repagada
en caso que la sociedad sea liquidada. General-
mente, provocado también por una “Liquidacion
Prevista”.

8.89 ;Qué es un “Préstamo Puente,
Financiamiento Puente o Ronda Puente”?

Préstamo o inversion de capital para proveer
financiamiento, por un periodo corto, hasta que
el emisor pueda obtener financiamiento a largo
plazo, como ser una oferta publica o una nueva
ronda de inversion.

8.90 ;Qué es el “Promedio de peso”?

Estipulaciones de anti-dilucion que aplican una
la formula de promedio de peso para ajustar la
opcion de precio o la tasa de conversién a una
ronda previa, basada en el precio de venta y
numero de acciones equivalentes vendidas por
la sociedad después de emitir las opciones o
titulos convertibles.

8.91 ;Qué es la Re-capitalizacion?

La reorganizacion de una estructura de capital
mediante la infusion de nuevo capital y/o el
reemplazo de los actuales accionistas por
nuevos. La recapitalizacion puede ser una
estrategia de salida alternativa para los
inversores de CR/CP.

8.92 ;Qué son las restricciones de
transferencia?

Son restricciones de la venta de acciones por
parte de los fundadores, administracion o
inversores por un periodo de tiempo
predefinido o una vez que ciertas condiciones
hayan sido cumplidas.

8.93 (A qué se denomina “RI"?

Es la abreviacién de Retorno de la inversion (RI)

8.94 ;A qué la Ronda inferior?

Ronda de financiacién de CR/CP en la cual la
valuacion de la sociedad es menor a la de la
ronda anterior.

8.95 ;Qué es el “Secreto del negocio”?

Es la informacion, como puede ser una formula,
patron, dispositivo, proceso, que no es conoci-
do publicamente y que le otorga a la persona
que tiene la informacién una ventaja competiti-
va. En algunos casos puede incluir una lista de
clientes, planes de marketing o de negocios y
detalles de los proveedores y consumidores.



8.96 ;Qué es el Seguro de directores y
funcionarios?

El seguro de directores y funcionarios es un
seguro de responsabilidad profesional que
cubre gastos legales y responsabilidad frente a
los accionistas, acreedores u otros causados por
acciones u omisiones del director o funcionario
de la sociedad.

8.97 ;Qué son las “Series"?

Son el término para la ronda de financiacion de
los CR/CP. Cada ronda secuencial esta distingui-
da por una letra: A, B, C, etc.

8.98 ;Qué es la “Sindicacion”?

Es un acuerdo en el cual un grupo de inversores
Sse junta para invertir en una propuesta de
inversion que no estarfan preparados para
considerar individualmente dado el monto o
riesgos elevados de la inversion. Sin embargo,
existe generalmente un inversor lider.

8.99 ;Qué es la “Tabla de Capitalizacién”?

Es el listado de todos los accionistas y tenedores
de opciones y otros titulos valores, y la cantidad

de acciones, opciones y titulos valores convert-
ibles en tenencia.

8.100 ;Qué es la “Tasa de interna retorno
interna (TIR)"?

Es un término contable para la tasa de retorno
de un activo. Es definida como la tasa de interés
que equivale al valor presente de retornos
futuros a la inversion inicial. Esta afectada
mayormente al momento de la salida.

8.101 ;Qué es el uso de las ganancias?

Es el propdsito para el cual van a ser usados los
fondos de la sociedad obtenidos por los nuevos
inversores. Los documentos que reflejan la
inversion generalmente estipulan que los fondos
deben ser usados para cierto proposito.

8.102 ;Qué es el “Valor Neto Presente Neto”
(VNP)?

Es el valor actual del flujo de caja futuro de
descuento a la fecha actual usando una tasa de
descuento determinada.

8.103 ;Qué es la “Valuacion
post-inversién"?

Es el valor de las sociedades cerradas
inmediatamente después de la ronda de
inversion mas reciente. Este valor es calculado
multiplicando el total del nimero de las
acciones de la sociedad totalmente diluidos por
el precio de las mismas que surja del Ultimo
financiamiento.

8.104 ;Qué es la “Valuacion pre-inversion”

Es el valor de una sociedad cerrada antes de la
ronda de financiacién mas reciente.

8.105 ;Qué es la “Venta Conjunta”?

Es el mecanismo para asegurar que en caso
que cualquier accionista tenga oportunidad de
vender todas o algunas de sus acciones (cuya
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venta darfa lugar a un “cambio de control” de la
sociedad) entonces los inversores tengan la
oportunidad de vender la totalidad de sus

acciones.

FUENTE: lavca.org
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