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Metodologia

La poblaciéon bajo estudio son las personas que hacen
inversiones de tipo dngel en Argentina (independientemente
de su nacionalidad y su residencia).

La encuesta fue respondida de manera voluntaria. La difusién
de la encuesta tuvo lugar en varios eventos de emprendedores,
mediante emails, redes sociales y llamadas telefénicas. El
cuestionario  estuvo  disponible en el sitio  web:
www.inversorangelargentino.org. El proceso tuvo lugar entre
Mayo y Diciembre 2017, logrando 81 respuestas.

Debido a la inexistencia de marcos muestrales de inversores
dngeles en Argentina, nuestra estrategia de recoleccién de
datos consistié en la difusion de la encuesta entre las
organizaciones mds importantes del ecosistema emprendedor.
Esta es la encuesta mds importante sobre inversores dngeles en
Argentina, hasta donde tenemos conocimiento.




Fundadores de ese Proyecto

Asociacion Argentina
de Capital Privado,
oy,

Emprendedor y Semilla

La Asociacion Argentina de Capital Privado,
Emprendedor y Semilla (ARCAP) es una
organizacion sin fines de lucro destinada a promover
el desarrollo de la industria de inversién privada en
Argentina.

Busca estimular la inversion local en empresas con alto impacto
econdmico, social y medioambiental que puedan generar
empleos de alta calidad en el pais.

ARCAP reune y representa los siguientes verticales de la
industria:

Capital Privado | Capital Emprendedor | Capital Semilla |
Inversiones Angel | Aceleradoras e Incubadoras.

ENTFIN

UNIVERSIDADA USTRAL

El Observatorio Latinoamericano del Financiamiento
Emprendedor (OLFE): La Universidad Austral es la
universidad privada #1 en Argentina segun el Ranking
QS (Ranking Mundial de Universidades).

El OLFE es una iniciativa conjunto del IAE Business School y de la
Facultad de Ciencias Empresariales de la Universidad Austral. Su
objetivo es desarrollar indicadores de rendimientos claves para
monitorear la actividad emprendedora y particularmente con
respecto a las fuentes de financiamiento en Argentina y América
Latina.

La misién de esta iniciativa es generar herramientas de
informacion e investigacion sobre Entrepreneurial Finance,
incrementar la comprension del fendmeno y sus participantes en
sus distintas modalidades, instrumentos y plataformas, para
generar mayor transparencia y beneficiar tanto a emprendedores
como a sus financiadores.
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PERFIL DEL INVERSOR ANGEL



Residencia

e Ciudad Autonoma Buenos Aires
e Provincia de Buenos Aires

e Cdordoba

e Santa Fe

e La Pampa

e Otros paises

e Tucuman

e Mendoza

e Tierra del Fuego

Los inversores dngel argentinos se concentran en su mayoria en la Ciudad de
Buenos Aires (41%) y en la Provincia de Buenos Aires (33,3%).

Luego, en las siguientes provincias: Cérdoba (10%), Santa Fe (6%) y La Pampa
(3%).



Nacionalidad

@ Argentina
o Otra

93,6% de los encuestados son argentinos. 6,4% provienen de otros paises, como
Venezuela, Paises Bajos, Canadd y Espaia.



Edad

50%

Promedio 45
o Mediana 45
E 30% Moda 46
@
a
3 Max 77
L 2%
° Min 26
10%
Percentil 25 38
0% Percentil 75 50

<30 31-40 41-50 51-60 61-70 71-80

Edad

La edad promedio del inversor dngel argentino es de 45 anos, con un minimo de 26
y un mdximo de 77 anos. 75% de los encuestados tiene menos de 50 afos. El
intervalo mds comun es entre 41 y 50 afnos. (46% de los encuestados)



Género

Edad/Genero

80%

122282
1222
1238 A
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95% Hombres Edad
@ Hombres [ Mujeres

60%

40%

% de respuestas

20%

Solo 5% de los encuestados son mujeres, 95% son hombres.
La edad promedio de las mujeres es de 43 anos, dentro de un rango que va de 33 a 48 anos.

Los hombres tienen una edad promedio similar, 44 afos, pero un rango mds amplio, entre 25y 76 anos



Educacion

Distribucion del nivel mas alto de educacién alcanzado

Secundario
Incompleto

Universitario
incompleto

Universitario
completo

Maestria

Doctorado

0% 20% 40% 60%

56% de los inversores dngel en nuestra muestra lograron un nivel de Maestria o Doctorado.
35% posee un titulo universitario.



Educacion

Distribucion de las Principales Areas de Estudio

Communicacion / Periodismo
Ciencias Biologicas / Biomédicas

Servicios de Informacion

Otros**
o . &

Ciencias Sociales *50% de Ciencias Sociales han
ingenieria estudiado Economia
i **Incluyendo Educacién, Salud,
Negocios Astronomia, Derecho,
Arquitectura y Disefio Industrial,
0% 20% 40% 60% 80% Artes Visuales y Actuacién

La mayoria de los inversores dngel tienen un titulo en negocios (65%), seguido
por ingenieria y ciencias sociales.



Profesional

Las 5 Industrias mas comunes para los angeles

B Trabajaron

B Invirtieron

Tecnologia Servicios Bienes de Medios / Agricultura
Financieros Consumo o Entretenimiento
Servicios *Los encuestados respondieron

todas las que aplicaban

Las industrias en las cuales mds invierten los inversores dngel son Tecnologia,
Servicios o Bienes de Consumo, Servicios Financieros, y finalmente
Agricultura y Medios/Entretenimiento. Estas industrias también son las
industrias en las cuales los encuestados han trabajado mds.



Profesional

Experiencia Profesional

Otro

Gobierno

Sector sin fin de lucro

Educacioén

Servicios (p.ej., abogados, doctor, contador, etc)
Director de un Fondo de Capital Emprendedor o similar
Gerencia intermedia en una empresa

Miembro del Directorio de una empresa

Consultor

Fundador / CEO de una startup

78% *Los encuestados respondieron
todas las que aplicaban

Ejecutivo

0% 20% 40% 60% 80%

La mayoria de los inversores dngel argentinos se desempefaron en una posicion
ejecutiva (78%). 64% de los encuestados fueron Fundadores o CEO’s de su propia
empresa.



Experiencia en los Mercados Financieros

Experiencia anterior como inversor en mercados financieros

17%

Con experiencia Sin experiencia

Experiencia

Aproximadamente 83% de los inversores dngel tienen una experiencia previa
de inversién en los mercados financieros (capital, bonos, futuros, etc.)



L. PERFIL DEL INVERSOR ANGEL

Andlisis Comparativo
con EE.UU

La comparacion estd basada en los datos obtenidos en "The American Angel Report".
Wharton University and ACA (2017)



Residencia

Concentracién de Residencia de los Angeles
B Argentina
W EE.UU

En zonas mas Fuera de las zonas mas
concentradas concentradas

Note: Zonas mds concentradas: En EE.UU, las tres ciudades con el nimero de dngeles mds alto son San Francisco,
Nueva York y Boston. En Argentina, las dos dreas principales son la Ciudad y la Provincia de Buenos Aires

En términos de residencia, Argentina presenta una distribuciéon de inversores
dngel mucho mds concentrada que EE.UU : Mientras en EE.UU, las 3 zonas mds
importantes concentran 37% de la actividad, en Argentina las 2 zonas mds
importantes concentran 74%.



Edad

Distribucién de Edad de los Inversores Angel
@ Argentina

B EEUU

13%
1%

<30 31-40 41-50 51-60 61-70 71-80

La edad promedio segun el reporte de los inversores dngel en EE.UU es de 57
anos. El grupo de argentinos encuestados tiene un promedio de 12 anhos menos.
75% de los encuestados de EE.UU tienen mds de 50 anos y 14% mds de 71 anos.
Al contrario, en Argentina, 75% de los encuestados tienen menos de 50 afnos 'y 1%
tiene mds de 71 aios. El inversor dngel argentino parece ser mds joven.



Género

Distribucion de Género

I Argentina
W EE.UU

Hombres Mujeres

Todavia hay un predominio de los hombres entre los inversores dngel. Pero el
porcentaje de mujeres es mal alto en EE.UU en comparacion con el mercado
argentino.



Educacion

Maximo nivel educacion alcanzado
[ Argentina
W EE.UU

Doctorado Maestria Nivel Universitario* Otro**

*Nivel Universitario incluye titulo de grado (Argentina) y titulo de grado y nivel Profesional (EE.UU).
**QOtro incluye titulo de Grado y Secundario incompleto (Argentina) y el nivel GED/Associate (EE.UU).

Los inversores dngel presentan una educacién similar en ambos paises, con altos
niveles de educacion. EE.UU tiene una mayor porcion de graduados con
Doctorado (11% vs. 3% en Argentina).



Educacion

Principales areas de estudio

B Argentina
B EE.UU

AYS

6% 6% 5%

17% 2%
10%
Negocios Ingenieria Ciencias Otro Servicios de Ciencias Communicacién
Sociales* Informacién Biologicas / / Periodismo
Biomédicas

*En EE.UU esta categoria incluye “Liberal Arts”.

Los inversores dngel argentinos y estadounidenses tienen en su mayoria un titulo
en Negocios o Ingenieria. La proporcidn es similar en ambos paises para todas
las dreas de estudio.



Profesional

Industrias donde los inversores Angel han trabajado
@ Argentina
B EEUU

19% 19%
Tecnologia Servicios Bienes de Medios / Agricultura Salud Educacion
Financieros Consumo o  Entretenimiento

Servicios

Nota: No hay informacién para las industrias de Medios/Entretenimiento y Agricultura en EE.UU

Los inversores dngel de EE.UU y Argentina tienen una carrera inclinada hacia
Tecnologia y Servicios Financieros. Ademds de esas dreas comunes, las industrias de
la Salud y Educacién sobresalen en la muestra de EE.UU. En Argentina, las industrias
de Servicios / Bienes de consumo, Agricultura y Medios/Entretenimiento son las mds
importantes.



Profesional

Las 5 posiciones profesionales mas comunes

B Argentina
B EE.UU

Ejecutivo Fundador / CEO Consultor Miembro del Gerencia
de una startup Directorio de una intermedia en una
empresa empresa

Como en Argentina, la posicion mds comun entre los inversores dngel de EE.UU son Ejecutivo y
Fundador / CEO. En Argentina 78% de los inversores dngel tuvieron una posicion ejecutiva y 64%
fueron fundadores y CEO’s. En EE.UU, esos numeros se reducen a 55% y 55% respectivamente.
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Primer acercamiento a la actividad de Inversidon Angel

Otro

Plataforma de Inversién en linea
Eventos, articulo o televisién
Grupo/red de dngeles

Vi una oportunidad por mi cuenta

Soy un emprendedor que recibid
financiamiento angel

Amigos/Compafieros de trabajo

0% 10% 20% 30% 40%

Hay un alto porcentaje de inversores dngel que se suman a la industria dngel
por un amigo o un companero de trabajo (40%) o porque ya estdn
involucrados en la industria de capital emprendedor (36%). Otro porcentaje
importante de personas, aunque mds bajo, empiezan la inversion dngel
simplemente porque vieron un oportunidad de negocio por su cuenta o porque
se unieron a una red de inversores dngel (24%).



Ano de la primera inversion dngel

% de respuestas

40%

30%

20%

10%

0%

Promedio

Mediana

Moda

Max

Min

Percentil 25

Antes 1996 1996-2000 2001-2005 2006-2010 2011-2015 2016-2017 5 )
ercentil 75

Afos

40% de los encuestados invirtieron por primera vez en una actividad dngel entre
2011 y 2015. Ademds, 2015 fue el afo con el nimero mds alto de nuevos
inversores. La actividad de inversidn en nuestra muestra empieza en 1976.

2010

2011

2015

2017

1976

2006

2015



Porcentaje

Numero de inversiones dngel

50

40

30

Promedio

Mediana

Max

Min

Percentil 25

Percentil 75

7.3

26

10

10 15

Nuamero de startups

20

25

Los encuestados declaran haber
realizado un promedio de 7,3
inversiones, con una mediana de 4
inversiones desde que
comenzaron a invertir.



Porcentaje

Tamano promedio de la inversion — Ronda de inversion semilla

Promedio

Mediana

Max

Min

Percentil 25

Percentil 75

43.68

35

175

17.5

50

0 50 100 150

Inversion Promedio (en miles de USD)

Los encuestados declaran haber
desembolsado, en  promedio,
USD44.000 en sus inversiones
personales en una ronda semilla.
La inversidon -mediana- en rondas
semilla fué USD 35.000 y 75% de
las inversiones fueron por debajo
de USD 50.000.



Monto anual asignado a la inversion dngel (USD)

50%
40%
30%

20%

% de respuestas

10%
1%

0%
0-25K 25-50K 50-100K 100-150K 150-200K >200K

42% de los encuestados invierte menos de USD 25.000 por ano. El promedio es
de USD 64.000. En comparacién, el promedio en EE.UU es aproximadamente
USD 106.000.



Inversiones “Follow-on”

Numero de startups con inversiones "follow-on"

50%

40%
1]
N
& 30%
3
Q
1]
o 20%
S

0,

®  10% 4% 5% 3%

0%

Startups

56% de los inversores en nuestra muestra han hecho al menos una inversion
follow-on. En EE.UU, 76% han hecho al menos una inversion follow-on.
Ademads, 50% han hecho 3 o mds inversiones follow-on. En Argentina, solo 18%
de los inversores han hecho 3 o0 mds inversiones follow-on.



Inversiones “Follow-on”

Monto promedio (USD) de inversion "follow-on" Promedio >8.906
40% Mediana 25,000
30% Moda 25,000
o
(2]
13
@ Max 600,000
3 20%
o Min 1,000
()
©
® 10% Percentil 25 11,250
2% 2%
0%
Percentil 75 50,000

1-15K 16-30K 31-45K 46-60K 61-75K 76-90k >91 k

Nota: En 7 casos, se consideraron montos de inversiones todavia no desembolsados,pero que los inversores esperan invertir.

El promedio de las inversiones follow-on es de USD 59.000, mientras la
mediana de esas inversiones es de USD 25.000. Ademds, 75% de los inversores
que respondieron invierte USD 50.000 o menos. Solo 20% de la muestra invierte
mds de USD 91.000 en inversiones follow-on.



Inversiones Follow-on y Experiencia de los Inversores

Porcentaje de inversores que han realizado Inversiones "Follow-on" Numero promedio de Inversiones "Follow-on"
80% 2,50

2,00
60%

40%
1,00

20%

% de respuestas

0,50

Inversiones Follow-on

0%

Menos de 3 afios Entre 4y 9 afios Mas de 10 afos Menos de 3 afios Entre 4y 9 afios Mas de 10 afios

Experiencia en Inversion Angel Experiencia en Inversién Angel

Mientras casi un tercio de los inversores con menor experiencia (3 anos o
menos) han realizado inversiones follow-on, 74% de los inversores con gran
experiencia (10+ anos) han realizado estos tipos de inversiones. Mientras que
inversores con menor experiencia han realizado en promedio 0,34 inversiones
follow-on por inversor, inversores can mayor experiencia logran un promedio de
casi 2,37 inversiones.



Retorno

Proporcion de los inversores que han obtenido al menos un retorno positivo

Ningun retorno todavia

Al menos uno
60,0%

Nota: El intervalo de confianza por la proporcién de inversores con al menos un retorno es de [49%, 70%]

60% de los inversores de la encuesta comunican haber logrado al menos un
retorno de sus inversiones.



I. PASOS PARA CONVERTIRSE EN UN INVERSOR ANGEL

Andlisis Comparativo
con EE.UU

La comparacion estd basada en los datos obtenidos en "The American Angel Report".
Wharton University and ACA (2017)



Primer contacto con la actividad de Inversion Angel

Primer Contacto

66%

5% 5%
Iniciativa Amigos y Experiencia en Grupo Angel Plataforma En Otro
personal* Colegas sector Linea

Emprendedor

@ Argentina H USA

*Incluyendo eventos y oportunidades detectadas por si mismo

El inversor de EE.UU tomd contacto
con la actividad dngel principalmente
a través de un grupo de dngeles
(66%). En el caso de Argentinag, ese
camino fue seguido sélo por el 24%
de los encuestados.

El inversor argentino inicia la
actividad dangel generalmente por
iniciativa personal (41%). En EE.UU,
esto sucede en el 24% de los casos.

En ambos mercados, amigos, y
colegas tienen un rol muy importante
para que una persona decida
implicarse en esta actividad (40%).



Experiencia en Inversion Angel

Experiencia en Inversion Angel

B Argentina
B EEUU

< 3 afios 4-7 anos 8-12 afios 13-17 afos 18 + anos

20% de los inversores dngel en EE.UU han estado en el mercado durante mds
de 18 aios. En Argentina, solo 10% de los inversores dngel tiene esa
experiencia.

La experiencia promedio de inversion dngel en Argentina es de 9 afos. En
EE.UU el promedio es aproximadamente de 10 anos.



ACTIVIDAD ANGEL
ACTUAL



Inversiones Financieras totales

% de respuestas

40%

30%

20%

10%

0%

% de inversiones angel /total inversiones financieras

0%

5%

10%  15%

20%  25%  30%

50%

1%

70%

3%

100%

Promedio

Mediana

Moda

Max

Min

Percentil 25

Percentil 75

75% de nuestra muestra asigna 20% o menos de su inversion financiera total
a la inversion dngel. La proporcién promedio destinada a la inversién dngel es
15% y la mediana es 10%. Solo 4% de los encuestados asigna mds de 70% de

Sus

inversiones

financieras

totales

a

la

inversion dngel.

15

10

100

20



Tamano del Portafolio

Startups activas en el portafolio Promedio

25%

Mediana
20%

Moda

%
15% Max

10% Min

% de respuestas

5% 1% Percentil 25
(]

0% Percentil 75
1 2 3 4 5 6 9 10 >11

El tamafo promedio del portafolio de los inversores dngel argentino es 5
startups, con una mediana de 3 startups y una gama que varia entre 1y 25
startups.

75% de los encuestados tiene 5 o menos startups activas en su portafolio. Sélo
13% tiene 11 o mds startups activas.



Rondas de Inversion en 2016

Rondas Angel (iniciales o follow-on) en 2016
Promedio

40%

Mediana

30% Moda

M
20% x

Min

% de respuestas

10%
3% Percentil 25

0% Percentil 75

2 39 10-15

Casi 80% de los encuestados participaron al menos de una ronda de
inversion dngel en 2016. El nimero promedio de rondas dngel, en las cuales
han invertido en 2016, es dos.

Solo 20% han invertido en mds de tres rondas durante 2016.



|dentificacién de Oportunidades de Inversion

Plataforma(s) en linea para inversores acreditados

Plataforma(s) de Crowdfunding -no por acciones-

5 Otros
-E Red con investigadores universitarios/oficina de transferencia
E Eventos de Negocio en mi comunidad
% Red con programas de aceleracién/incubacion
.é Grupo/Red Angel o Fondos
S Amigos/Colegas
Contacto directo con emprendedores 59%
0% 20% 40% 60%

% de respuestas

Contacto directo con emprendedores es el patron de reconocimiento de
oportunidades de inversion mds utilizado, seguido por amigos/comparneros de
trabajo y grupo/red dngel o fondos.



Network/Grupo Angel

Invierten con/sin un Grupo/Red Angel Club de angeles mencionados

Southventures

NDAnNgels

Alaya

businessangelsclub.co & ventures
Emprear Business Angels
Greendemia

Nxtp

Inspirit Angels

Cygnus Angel Club

IAE Angels Club

Con Sin

La mayoria de los encuestados no trabaja con un red o grupo de dngeles. Sin
embargo, entre los que utilizan grupos para detectar oportunidades de
inversion, los grupos mds frecuentemente mencionado son el Club de dngeles
IAE y el Club de dngeles Cygnus.

40%



Qué atrae la Inversion Angel

Que Atrae a la Inversién Angel (promedio de puntuacion)

Relacidn Rlesge/ Re"é‘;pm;fa“;g Los inversores citan varias razones
para sentirse atraidos por la
Impacto Social / Ambiental inversion dngel. Entre EHGS, estar en
SsperEce contacto con nuevas tecnologias y
desarrollos resulta mds importante

Interactuar con otros inversores o ., )
emprendedores que otras como la relacién riesgo /

rendimiento esperado

Estar en contacto directo con la
startup (aconsejar, supervisar)

Estar en contacto con nuevas
tecnologias y desarrollos

0 2 4 6 8 10
Nota : (1 = poco importante , 10 = Muy importante)

Note: Otros aspectos mencionados por los encuestados incluyen: ayudar al desarrollo del
ecosistema emprendedor, crear oportunidades de trabajo, contribuir a dar forma al futuro para las
futuras generaciones, transmitir conocimientos y experiencias, estar en contacto con jovenes,
estar activo en la industria.



III. ACTIVIDAD ANGEL ACTUAL

Andlisis Comparativo
con EE.UU

La comparacion estd basada sobre los datos obtenidos en "The American Angel Report".
Wharton University and ACA (2017)



Tamano del Portafolio

n° de startups activas en el portafolio

Tamano Promedio del Portafolio
12

10

EE.UU

Argentina

El tamaio promedio del portafolio es mds alto en EE.UU que en Argentina. En
EE.UU, logra 11.4 startups activas y en Argentina solo 5. También, la mediana
en EE.UU es de 7 y en Argentina de 3.



|dentificacién de Oportunidades de Inversion

Inversor Angel Argentino
Patrones de identificacion de oportunidades por afios de experiencia inversora
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Inversor Angel de EE.UU
Patrones de identificacién de oportunidades por afios de experiencia inversora

100%

80%

60%

40%

20%

0%

[} Grupo Angel

. Contacto Directo con

89% 90% 90%
i
emprendedores

. Amigos / Companeros

B Plataforma en linea

17% 19% 18%
13.9‘;_—__"_____._,___———I\.
+15 afios 7-15 afios 3-6 afios 0-2 afios

En EE.UU, los grupos de dngeles acompaian a los inversores dngel durante todo su proceso de
inversion. Sélo los mds experimentados identifican oportunidades a través de un contacto directo con
emprendedores o con amigos y companeros de trabajo. En EE.UU podemos ver un modelo estable y
claro. Al contrario, en Argentina, el patrén parece ser mucho mds errdtico. Sélo los inversores dngel
argentinos mds jovenes eligen ser parte de grupos para identificar oportunidades de inversion.
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