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=3 En momentos en que miles de pymes han desaparecido en Espafia, el valor
testimonial de Alejandro Suarez es tan importante como esperanzador. Al mis-
mo tiempo, se muestra muy critico con los “funcionarios de espiritu” y la falta de
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estimulo y de proteccion a emprendedores y business angels en nuestro pais.

n Espaiia, el 80% de los nuevos
6 proyectos fracasan antes de cin-

co afios y, el 95%, no sobrepasa
los 10. Son cifras demoledoras...

Si, pero, con la crisis, ha crecido el ni-
mero de emprendedores por necesidad.
Mucha gente no ve otra salida. Hasta
2007, el 90% de los emprendedores es-
pafioles eran vocacionales. Ahora,la tasa
se ha reducido al 50% y, tal y como estdn
discurriendo las cosas, en unos afios la
proporcién puede ser de un 10%. Mu-
cha gente se estd lanzando a montar su
empresa, lo que me sorprende es que el
proceso esté discurriendo tan despacio
con mds de cuatro millones de parados.
No tiene ningin sentido que haya tan-
tos espafioles sentados en sus casas es-
perando a que suene el teléfono.

La crisis anterior de las punto.com,
le sorprendié siendo emprendedor...

S, casi recién llegado. En 1998, mon-
té mi primera compafifa en Internet,
Grupo Publispain. Y, a los seis u ocho
meses, recibi una oferta de un socio in-
dustrial que me ofrecia 500 millones de
pesetas de la época por una participa-
cién minoritaria. Para mi aquello fue un

shock, era muy joven y habia montado
la empresa con el equivalente a €3.000.
Reaccioné pensando que, o aquella per-
sona estaba loca, o yo no era conscien-
te de lo que habia creado. Todo estaba
sobredimensionado, se hacian unos cas-
tillos de naipes que ahora casi da risa
recordar. Opté por la prudencia y ése
es el principal motivo por el que estoy
aqui. Si me hubiera dejado llevar por
aquella locura, posiblemente no estaria
trabajando en el sector.

¢Le cost6 decir que no a esa oferta?

El sentido comtn o el miedo a algo
que no me parecia légico me hizo recha-
zar la oferta. Decidi seguir hacia delante
solo, sin sobredimensionar mi empresa.
Digamos que, gracias a que hui de esos
cantos de sirena, cuando las cosas se pu-
sieron dificiles durante los afios 2000 y
2001, pudimos afrontar la situacién sin
problemas. Incluso fuimos capaces de
comprar a algunos competidores.

A diferencia del venture capital, in-
vierte su propio capital, ;qué analisis
previo realiza de los proyectos?

Aparte de ser business angel, colabo-

El desafio de ser...
emprendedor
NVersor
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ro con varios fondos de capital riesgo en
sus inversiones en Internet. En muchas
ocasiones, mi objetivo es aportar una
valoracién mds intuitiva de la que pue-
den tener sus gestores. Si digo que a una
empresa le veo futuro, mi opinién tiene
un peso diferencial en el Consejo. Don-
de el fondo de capital riesgo ve hojas de
Excel y nimeros, nosotros detectamos
otro tipo de valores. Por ejemplo, futu-
ras sinergias. La gran diferencia entre
un business angel y un venture capital
es un tema de feeling: el venture capital
no puede basarse en una intuicién. Yo
puedo invertir €100.000 en un proyecto
en fase start up si el emprendedor me
gusta, si veo modelos de mercado en el
Norte de Europa o en EE.UU. que es-
tan funcionando en esa linea de nego-
cio y, sobre todo, si me lo creo o no. El
venture capital no puede jugar con esas
mismas variables.

Supongo que tendra que discutir
muchas valoraciones con los empren-
dedores...

La verdad es que nunca discuto una
valoracién, simplemente, no invierto.
En 2007-2006, algunos meses llegamos
a recibir 40 6 50 business plan, pero la
mayoria de las propuestas no tenian
ningin sentido ni habia un trabajo
previo detrds. En estos momentos, hay
muchos menos emprendedores buscan-
do business angels, pero los que existen
estin mds preparados y los precios se
han ajustado. En la asociacion, la AIEI,
analizamos unas 10 oportunidades de
inversién mensuales y yo, a nivel parti-
cular, otros 15 6 20 proyectos. El dltimo
semestre de 2010 fue muy activo en deal
flow, cerramos tres operaciones pero, el
afio 2011, ha empezado mds flojo y el
mercado estd muy tranquilo.



MUY PERSONAL

La primera experiencia de
Alejandro Suarez (Madrid,
1973) como emprendedor
fue con sélo 18 afios. Aunque
la afirmacidn le parece “muy
osada”, ha sido reconocido
como uno de los gurus de los
15 primeros afios de Internet
en Espaia. En su faceta como
inversor, pasara a la historia
como uno de los primeros
business angels espafoles.
También puede presumir de
ser uno de los pocos
empresarios de nuevas

¢El deal flow actual es de calidad?

tecnologias anteriores a la
burbuja de Internet en
Espaiia que ha logrado

sobrevivir a aquellos excesos.

Tantas actividades e
inquietudes requieren un
orden de prioridades. “En
primer lugar”, asegura, “soy
emprendedor. Como
consecuencia de ello, soy
empresario y, gracias a que
las cosas me han ido
razonablemente bien, soy
business angel. Pero, con el
paso de los afios, voy siendo

cada vez mas inversor”. El
resto de su tiempo lo ocupa
como Vicepresidente de la
AIEI (Asociacion de
Inversores y Emprendedores
de Internet), Director
Ejecutivo de Grupo
Publispain, de la Red de
Blogs de Ocio Networks y de
Lazer Rede de Blogs en Brasil,
Presidente de Inversora Foley
y Consejero Socio Fundador
de Yes.fm. Apenas un mes
después de su lanzamiento,
su obra “Ha llegado la hora

de montar tu empresa”, ha
alcanzado ya la segunda
edicion. De ella, rescatamos
dos mensajes: Espaiia
necesita mas emprendedo-
res, mas iniciativa, mas
innovacion y, posiblemente,
menos funcionarios de
espiritu. Y, con un paro del
20%, solo el 5,4% de los
ciudadanos espanoles se
planted abrir su propio
negocio en 2010, frente al
38% de EE.UU. y el 21% de
media existente en la UE.

Si. En el momento algido de 2007,
pensdbamos que las oportunidades de
inversién aumentarian mucho pero, cu-
riosamente, ha sido al revés. Es ahora
cuando estamos viendo mejores proyec-
tos y, ademds, podemos entrar en ellos
a precios mds razonables que hace tres
afios. Algunos ya los veniamos siguien-
do desde hace tiempo, pero eran inacce-
sibles por sus valoraciones astronémicas
(start ups de €5M-€6M). Todavia hay
quien monta una start up y, un dia des-
pués de registrarla y de hacerse unas
tarjetas de visita, ya estd defendiendo
valoraciones de €2M. Esto se sigue
viendo, pero menos.

En Internet, ;qué valoraciones o
multiplos son razonables ahora?

Algunas compaiias en fase seed ca-
pital pueden alcanzar valoraciones de
hasta €3M y €40V, entre otras cosas,
por el know how del emprendedor, pero
no es desde luego lo habitual. En Club
Santa Monica entramos en una fase
muy seed, por ejemplo. Haciendo una
metéfora, el seed capital es como coger
un ticket de la noria a una valoracién
muy razonable para que, si funciona,
puedas enchufar mds gasolina en la se-
gunda ronda. La mayoria de primeros
tickets no dan para un segundo viaje. E1
ratio de supervivencia no supera el 30%.
En start ups, estd en torno al 35%.

De los proyectos que le llegan,
scudntos analiza en profundidad?

Si el proyecto me resulta interesante
sobre el papel, antes de analizarlo mds
a fondo, me retno con el emprendedor.
He llegado a recibir business plan de
120 folios. De los que hojeo, un 90%

no me llaman la atencién, sélo llego a

‘ ‘ Los business angels ya no somos llaneros solitarios, rara

vez entramos solos en un proyecto. Nos gusta coinvertir entre
nosotros o con fondos de capital riesgo , ,

reunirme con el 10%. Tras ese primer
encuentro, el 95% se cae. De todos mo-
dos, el emprendedor no se estd dando
cuenta de algo importante: los business
angels ya no somos “llaneros solitarios”,
rara vez entramos solos en un proyecto,
siempre estamos buscando oportunida-
des de coinversién con otros business
angels o fondos de capital riesgo. Es
una tendencia muy clara. Yo, ahora mis-
mo, segun estd el mercado, es dificil que
me lance a una inversién en solitario en
una start up. Si es cierto que, antes de
llamar a un fondo de capital riesgo o
a un venture capital, un business angel
siempre llama a otros business angels.
Pero, en general, tal y como estdn las co-
sas, compartir ganancias no es algo que
preocupe a nadie. Sin embargo, poder
compartir riesgos resulta fundamental.
Hay que coinvertir. El ir acompafiado,
ademds, siempre valida el proyecto.

¢Cuil es el ticket medio de sus in-
versiones?

Normalmente, invierto entre €50.000
y €150.000 en primeras rondas de finan-
ciacién, tomando una participacién que,
dependiendo del valor de la compaiiia
y del tipo de inversién, se sitia entre
el 5% y el 15%. En algunas ocasiones,
puedo alcanzar hasta el 20%.

Si el management no invierte en su
propio negocio, ¢usted tampoco?

En general, tiene que haber inver-
tido previamente, aunque no pueda
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acompafiarme en esa ronda. A veces,
la aportacién del management ha sido
anterior o simplemente, el management
me gusta, pero no puede acompafiarme
porque las circunstancias econémicas se
lo impiden. Sobre todo, lo que quiero
es ver muy involucrado al futuro gestor
del proyecto.

¢Qué empresas integran su porta-
folio actual, como propietario y como
inversor?

Tengo dos compaiias propias: Gru-
po Publispain y Ocio Networks, firmas
de microcontenidos temdticos. Actual-
mente, publicamos 43 blogs temdticos y
tenemos 7 millones de usuarios unicos.
Desde 2009, contamos con una filial en
Brasil, Lazer Rede, con 1,5 millones de
usuarios. Entre las dos compaiiias, ges-
tionamos mds de 10 millones de usua-
rios unicos mensuales en Espafa y 1,5
en Brasil. En el caso de Ocio, a fina-
les de este afio lanzaremos una filial en
China. Pero, durante 2011, estaremos
muy enfocados, casi al 100%, en hacer
crecer a Lazer en Brasil.

¢En qué participadas esta inverti-
do?

Tengo participaciones en Yes.fm,
un proyecto de musica muy parecido a
Spoty 5 en el que, en 2008, varios in-
versores inyectamos €3,5M. Ofrecemos
un catdlogo de 2 millones de canciones
de musica en streaming. También tengo
una participacién en Club Santa »
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EN CARTERA

Yes.fm musica en streaming

club de viajes y ocio
online

Club Santa Ménica

medicina personalizada
y diagndstico

2B Black Bio

cadena de radio

Gestiona Radio economica

primer "angel fund"

Cabiedes & Partners de Esparia

» Monica, la agencia de viajes priva-
dos a través de Internet, en coinversién
con Cabiedes & Partners, la entidad de
capital riesgo liderada por Luis Martin
Cabiedes, Yago Arbeloa, CEO de la fir-
ma de hosting Sync y Alvaro Arbeloa.
Ademis, estoy presente también en dos
biotecnolégicas: 2B BlackBio, dedicada
a temas de medicina personalizada, y
una filial que acabamos de lanzar en la
India, 3B BlackBio, cotizada en la Bol-
sa de Bombay. Pronto, lanzaremos una
tercera en Turquia, 4B BlackBio. Y, en
el sector de medios de comunicacién,
en 2010 he invertido en Gestiona Ra-
dio, la cadena de emisoras econémicas.
Ademis, acabamos de cerrar una inver-
si6n en Smarty Content, un proyecto de
Internet que integra contenidos multi-
media (TV, video, radio y musica) y es-
tamos analizando otros dos de comer-
cio electrénico, uno de los nichos que
puede crecer exponencialmente en los
préximos afios en Espafa.

¢En serio? ;Cree que todavia hay si-
tio para nuevos negocios en comercio
electrénico en Espafa?

No hay sitio para inversiones en clu-
bes privados de compras generalistas,
porque ha habido tanto dinero que creo
que el sector ha acabado por deteriorar-
se. Por ejemplo, antes, sacabas una oferta
de compra de Nike, facturabas €50.000
sin ningudn tipo de coste y la compafiia
te dejaba hasta las zapatillas... Ahora,
Nike te dice que le compres antes las
zapatillas y te “comas” los invendidos.
Pero en clubes privados de compras en
determinados nichos como los viajes y
la electrénica, creo que si que sigue ha-
biendo sitio.

Ultimamente, muchos inversores
dicen que solo invierten en compaiiias
de Internet si el modelo de negocio
es facilmente internacionalizable, ces
necesario que lo sea?

A mi ese planteamiento me parece
un poco erréneo, ;cudntas compafiias

£ £ Eldeal flow que me llega es de calidad. Estoy viendo
mejores oportunidades de inversion que hace dos o tres
afios y a un precio de entrada mas razonable  J §

espafiolas se han internacionalizado? A
mi me parece que Espafia sigue siendo
un mercado lo suficientemente goloso
como para tomar una participacién en
una start up espafiola que pueda hacer-
se con un nicho de mercado concreto
en nuestro pafs. Tuenti no tiene visos
de internacionalizarse y Telef6énica ha
pagado €70M por ella. Ahora, lanzarin
la empresa donde quieran, pero ese im-
porte lo han pagado por el valor de la
firma en Espafia.

¢A qué rentabilidades aspira? Toda-
via no ha realizado ningun exit, ¢gno?

En este sector, es muy dificil salir
comido por servido. De 10 inversiones,
parto de la base de que en seis voy a per-
derlo todo, en tres voy a empatar, que
serdn las que me permitan mantener-
me durante esos afios, y en una, con un
poco de suerte, obtendré unos multiplos
de 8x 0 mas. Con una buena inversién o
un buen exit, estds pagando el resto de
la cartera. Al final, de 10 carreras que
intentas, sélo dos o tres te van a ir dando
suficiente gasolina para llegar al final, a
ese proyecto ganador. Hay que matizar
que perder todo no es que la compaiiia
quiebre, puede alcanzar un “break-even”
y no llegar a mds. Es decir, el empren-
dedor desarrolla un modelo de negocio
que le aporta un sueldo a final de mes,
pero tu la tachas de la lista porque sabes
que, aunque la compaiiia siga viva, no
va a crecer exponencialmente. Muchas
veces, lo que para el emprendedor es la
total felicidad, para el inversor es una
faena.

¢Cuil ha sido su mejor experiencia
hasta la fecha?

Bueno, durante estos afios, por medio
de una filial inversora, he ido realizando
inversiones en nombres de dominios.
En 1998, los dominios genéricos en In-
ternet tenian un valor interesante y ya
hemos vendido algunos con unas ren-
tabilidades muy buenas. Las inversiones
actualmente en cartera son de los tlti-
mos dos o tres afios, todavia no he rea-
lizado ningin exit, pero creo que Club
Santa Monica tiene muy buena pinta a
medio plazo, en un afio y medio.

<En qué proyecto ha fracasado y qué
ha aprendido de éI?

Alejandro Suarez
piensa que los
emprendedores
podrian ser la
salvacion del pais. El
autor acaba de
publicar un relato en
elqueayudaa
iniciarse en la dificil
tarea de emprender

Tengo un fracaso muy reciente: el
lanzamiento de Genolab, un labora-
torio de genética en el que llevaba dos
afios trabajando. La compafifa preten-
dia ofrecer un sistema de medicina per-
sonalizada por medio de la saliva, por el
que decodificibamos el ADN para sa-
ber qué propension tiene cada persona a
ciertas enfermedades. Montamos unos
laboratorios en el Parque Tecnoldgico
de Alcala de Henares, importamos tec-
nologia china y alemana para montar el
centro mas avanzado de decodificacién
de ADN en Espafa. Contratamos a un
equipo médico de primer nivel y, justo
dos meses antes del lanzamiento, por
sorpresa, en un Real Decreto sobre fe-
cundacién in vitro, se incluy6 un pérrafo
en el que se prohibia que este tipo de
andlisis genéticos se realizaran fuera del
dmbito hospitalario y se promocionaran
al usuario final.

Después de un enorme research le-
gal, esa posibilidad ¢no la habian con-
templado?

No, nadie la detecté. La realidad es
que, muchas veces, estamos sobrelegis-
lados en Espafa. La inversién realizada
era de €600.000-€700.000 y, para conti-
nuar, tenfamos que llevarnos el proyecto
fuera de Espafia o desmontarlo todo de
un dia para otro, que es lo que hicimos.
Son cosas de las que aprendes: proyec-
tos que son excesivamente innovadores
en una sociedad como ésta no pueden
salir adelante. Corres riesgos absurdos.

¢Como ha sido su experiencia con e
capital riesgo?

Buena, precisamentc esta
de firmar una coinversio:
operaciones que
6 tres serdn cot
Hay fondos n
algunos, yo irf
duda de la




