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Resumen

En Chile, segun un estudio realizado en Febrero del afio 2016 por el Ministerio de
Economia, Fomento y Turismo, existen 1.865.860 emprendedores en Chile.
Existen multiples areas en las cuales se puede emprender, dentro de estas areas

se encuentra la biotecnologia.

Los emprendimientos presentan diferentes alternativas de financiamiento, una de
estas son los inversionistas angeles, que invierten su propio dinero en las etapas
con mayor riesgo. ¢Como seleccionan los inversionistas angeles en Chile los
emprendimientos biotecnoldgicos en los cuales pueden invertir? ;Qué motiva su
decision de inversion? Las respuestas a estas preguntas permitiran a
emprendedores, aceleradoras y universidades ayudar al desarrollo y la aplicacion

de la biotecnologia en Chile.

En este estudio se plantea la existencia de factores claves en la decision de un
inversionista angel para invertir en un emprendimiento biotecnoldgico en Chile.
Mediante la seleccion de una serie de factores que determinan la decision de
inversion de inversionistas angeles a nivel mundial, se elabor6é una encuesta que
se aplicé a los inversionistas angeles en Chile. A partir de los resultados de la
encuesta se identificaron 6 factores claves que los inversionistas angeles en Chile
toman en cuenta antes de invertir en emprendimientos biotecnolégicos (Gran
Mercado, Propiedad Intelectual (Patente), Equipo Multidisciplinario, Liderazgo y
Valores del Emprendedor). Para facilitar su aplicacién se disefié un modelo que

incluye los 6 factores claves identificados.

Este estudio pretende servir como guia, brindando informacién de utilidad para
instituciones, incubadoras, emprendedores e inversionistas que quieran generar

emprendimientos biotecnoldgicos en Chile o invertir en ellos.



Abstract

According to a study performed by the Ministry of Economy, Development and
Tourism, in February 2016, there were 1,865,860 entrepreneurs in Chile. There are
multiple areas in which an enterprise can be developed, biotechnology is one of

them.

In each stage of their life cycle, entrepreneurships have different financing
alternatives. One of these are angel investors whom invest their own money at
stages of high risk. How do angel investors in Chile choose which biotechnological
entrepreneurship is worth to invest? What does it motivate their investment
decision? The answers to these questions are important for entrepreneurs,
business accelerating and universities to help in the development and application

of the biotechnology in Chile.

This study proposes the hypothesis of the existence of key factors that motivate
the investment decision of an angel investor in a biotechnological entrepreneurship
in Chile. Through the selection of a series of world-wide factors a survey was
elaborated and applied to angel investors in Chile. The results obtained in this
survey identified 6 key factors that angel investors in Chile consider before
investing in biotechnological entrepreneurship (Big Market, Intellectual Property
(Patent), Multidisciplinary Team, Leadership and the Entrepreneur Ethical Values).
In order to facilitate the use of these 6 identified key factors a model was

elaborated.

This study pretends to serve as a guide, offering useful information, for institutions,
incubators, entrepreneurs and investors that want to generate biotechnological

entrepreneurship in Chile or to invest in them.



1. INTRODUCCION

1.1 Emprendimiento

Segln describe Eric Ries' en su libro llamado The Lean Startup?, un
emprendimiento se define como: “Institucibn humana disefiada para crear un
nuevo producto o servicio bajo condiciones de extrema incertidumbre, y quien lo

crea recibe el nombre de emprendedor” (Ries, 2012).

Numerosos investigadores, pertenecientes a diversas areas se han planteado la
tarea de definir el concepto de emprendedor, sin embargo, ha sido dificultoso
llegar a un consenso sobre el mismo. En la figura 1 se esquematiza la evolucién
del concepto de emprendedor a lo largo de los siglos XVIII y XXI, considerando
aspectos como: los rasgos de personalidad, acciones que lleva a cabo y
estrategias abordadas para cumplir su objetivo. Considerando los enfoques dados
a lo largo de los afos, se presenta la siguiente definicién: “El emprendedor es una
persona que, con resiliencia, agrega valor a la sociedad, buscando explotar
oportunidades a partir de la creacion de un nuevo proceso, producto u
organizacion.” (CORFO, 2014).

1 . .
Emprendedor americano y escritor.

Libro escrito por Eric Ries que habla de como crear empresas con éxito utilizando la innovacién continua.



Bruslons y Savary : Hacer y ejecutar
(1726) Determinado una operacién

considerable y ardua

Vincular los factores
productivos

Schumpeter Innovador Crear
(1928) un nuevo producto

Innovador

De Viries
y Shields Davison Resiliente
(2005)

McKenzie, Ugbah
yS I 3:3 Definido
(2007) e innovador

Figura 1. Evolucién del concepto emprendedor, siglos XVIII — XXI

Fuente: Corporacion de Fomento de la Produccién (CORFO), 2014

En la actualidad, a nivel mundial, las economias modernas tienen como una
actividad critica, la cultura del emprendedor, la cual se desarrolla a través de la
generacion del emprendimiento y la creacion de nuevas empresas (Shane y
Venkataraman, 2000). Aunque la creacidon de nuevas empresas tiene un papel
importante en la economia, la formacion de empresas de alto potencial e

impulsadas por la innovacién se consideran como un camino central hacia la

I



creacion de empleos (Shane y Venkataraman, 2000), el crecimiento econémico y

la prosperidad (Aulet y Murray, 2013; Landes, Baumol y Mokyr, 2012).

Un emprendimiento cuenta con diferentes etapas, las cuales son definidas acorde
a su desarrollo. Por otro lado, el financiamiento al que puede optar un
emprendimiento va a depender de la etapa de desarrollo en la que se encuentre
(Franklin y cols., 2017) (Figura 2) (Tabla 1).

Desarrol~|9 Idea/Start up Desarrollo Crecimiento
de la compaiiia
Etapa de .
Inversién Idea/Semilla Etapa Temprana SETEREIGIE]
Concepto, Empresa
Planificacién Desarrollo operando,
del negocio del producto Desplieg =

Flujo de Caja ¢

Figura 2. Etapas de desarrollo de un emprendimiento y su etapa de inversion.

Fuente: Imagen modificada de Franklin y cols., 2017.



Tabla 1. Etapas de desarrollo de un emprendimiento.

Etapas de desarrollo

Explicacion

Los fundadores ya cuentan con una idea y prosiguen con el

desarrollo del Producto Minimo Viable (MVP)3. Una vez realizado el

Idea/Startup o ,
desarrollo del MVP, se procede a su validacion en laboratorios y
luego en campo. La etapa de inversion se llama Idea/Semilla.

Los fundadores se encuentran desarrollando o ya desarrollaron el
Desarrollo producto final comenzando con sus primeras ventas. Su etapa de

inversion se llama Temprana.

Crecimiento

Los fundadores se encuentran realizando ventas en al menos un
pais. En esta etapa se logra llegar con el producto a otros paises. Su

etapa de inversion se llama Tardia.

Maduracion

En esta etapa existen 2 alternativas para continuar. En uno de los
casos, los fundadores pueden quedarse con la empresa y trabajar
arduamente a lo largo de los afos. Por otro lado, también existe el
Ofrecimiento Publico Inicial (IPO)4, primer paso para mostrar la
empresa y recibir inversion de forma publica. Cuando ya se ha
adquirido suficiente financiamiento se ofrece un porcentaje de la

empresa a todos quienes estén dispuestos legalmente a invertir.

Fuente: Cremades, 2016.

El desarrollo de una empresa, ya sea una empresa tecnoldgica, una pequefia

empresa 0 una iniciativa dentro de una gran corporacién, siempre ha sido una

propuesta arriesgada. A lo largo de su desarrollo es probable que una empresa

enfrente determinados inconvenientes que ocasionen el fracaso de la misma,

como lo demostré Shikhar Ghosh®, quien indica que solo un 25% de los

emprendimientos logran crear finalmente su empresa (Blank, 2013; Shontell,

2011).

Debido a esto, Eric Ries en el afio 2012 desarrollé el modelo Lean Startup que

guia al emprendedor en el proceso inicial de una empresa para disminuir los

Producto que cuenta con las caracteristicas basicas para testear la aceptacion del cliente.

Es una oferta publica en la que se lanzan acciones de una empresa privada por primera vez al publico en general.

5 L. . .
Profesor del curso Gestion Empresarial de Harvard Business School.




riesgos de crear un producto final que no cuente con la aceptacién de los clientes.

El modelo de Lean Startup da inicio con una idea generada por los fundadores.

Los fundadores comienzan el desarrollo de una version basica de su producto,

que el modelo llama Producto Minimo Viable (MVP). Una vez generado el MVP, se

mide la aceptacion por parte de los clientes. Los datos obtenidos permiten a los

fundadores aprender sobre las preferencias de los clientes para mejorar la idea y

generar un nuevo MVP. El ciclo se repite cuantas veces sea necesario hasta

lograr un MVP que cuente con la completa aceptacién de los clientes, asi se

tendra un producto final acorde a sus necesidades. (Figura 3).

APRENDER

DATOS

IDEA

., CREAR

PRODUCTO
(MVP)

MEDIR

Figura 3. Modelo Lean Startup.
Fuente: Ries, 2012.



1.1.1 Emprendimientos Biotecnolégicos

La ciencia ha avanzado mucho durante los ultimos anos, debido a esto, han
surgido diferentes tecnologias que se pueden utilizar para poder desarrollar un
emprendimiento. Dentro de éstas se encuentran las tecnologias exponenciales®,
llamadas asi porque aportan soluciones eficaces a los principales problemas que
afectan al desarrollo de la humanidad (Kurzweil, 2005). Dentro de estas
tecnologias exponenciales la biotecnologia tendria un mayor desarrollo en el
futuro segun lo menciona Ray Kurzweil, considerado como uno de los principales
inventores, pensadores y futuristas del mundo, con 30 anos de trayectoria de

predicciones tecnoldgicas exactas (Kurzweil, 2017).

La generacion de emprendimientos basados en la biotecnologia consiste en la
utilizacibn de compuestos biolégicos u organismos vivos para la solucion de
problemas, ya sea a través de la obtencion de un producto o mejora de un
procedimiento industrial (Wolff, 2001).

Los emprendedores biotecnoldgicos que cuentan con formacién cientifica son
cientificos de profesion, y generan ideas que derivan de la experiencia proveniente
de la investigacion que realizan en los laboratorios. Estos emprendedores estan
creando tecnologias completamente nuevas, las cuales tienen impacto en diversas
areas como energia, agricultura, manejo de residuos, plasticos, adhesivos, etc.
Aun mas, han desarrollado tecnologias con gran impacto en la medicina, como lo
son: proteinas terapéuticas, terapia génica, terapia de células madre, regeneracion
de tejidos, entre otros (McCamant, 2002; Shimasaki, 2014; Wolff, 2001).

Los emprendimientos biotecnoldgicos son importantes en la economia de cada
pais. Seguin expertos en biotecnologia del World Economic Forum’, existen 10

importantes desarrollos en los cuales se cree que la biotecnologia podria no sélo

6
Inteligencia Artificial, Roboética, Nanotecnologia, Fabricacion Digital, Redes y Sistema de computacion y Biotecnologia.

Organizacion internacional comprometida en mejorar el mundo mediante la participacion de los lideres empresariales,
politicos, académicos y otros de la sociedad.



ayudar a satisfacer la creciente demanda de energia, alimentos y atencion
sanitaria, sino que también a aumentar la productividad y crear nuevos puestos de

trabajo. Estos desarrollos son (Lee, 2013):

Bioproduccion de productos quimicos, energia y otros materiales.

2. Cultivos genéticamente modificados para aumentar la produccion de
alimentos.

3. Bioprocesos de agua de mar para producir combustible y productos
quimicos.
Bioprocesamiento de residuos.
Didxido de carbono como materia prima.

Medicina regenerativa para crear nuevos 6rganos.

4
5
6
7. Desarrollo, fabricacion rapida y precisa de medicamentos y vacunas.
8. Diagndsticos y prondsticos precisos, rapidos, econémicos y personalizados.
9. Mejoras biotecnoldgicas al suelo y al agua.

1

0. Atencion médica avanzada a través de la secuenciacion del genoma.

Sin embargo, desde una perspectiva meramente econdémica y de inversion, los
emprendimientos biotecnolégicos se encuentran en desventaja con los
emprendimientos tradicionales debido a que son poco atractivos. En primer lugar,
la mayoria de los emprendimientos biotecnoldgicos tienen importantes costos
iniciales (equipos, instalaciones especializadas, capital humano altamente
capacitado, materiales de investigacién, etc.). En segundo lugar, los
emprendimientos biotecnoldgicos requieren largos plazos de tiempo antes de
poder generar ingresos significativos. Esto significa que los emprendimientos
biotecnolégicos operarian con flujo de caja negativo durante varios afos (Lee,
2005; Young, 2011).

En la siguiente tabla (Tabla 2) se muestra una comparacion de datos recopilados,
referente a los obstaculos que enfrentan los emprendimientos tradicionales y los

emprendimientos biotecnolégicos.



Tabla 2.

Comparacion

de obstaculos

emprendimientos biotecnolégicos.

Obstaculo

Regulaciones

Colaboracion

Barreras de

entradas

Familiarizacion

Capital

Plazo de
retorno de

inversion

Emprendimiento Tradicional
No existen pruebas rigurosas y tampoco

estd controlado por organizaciones

regulatorias (Lee, 2005).

Si existe colaboracion directa. Existen
espacios de co-working con mentorias
(Fuzi, 2015).

No presenta barreras de entrada. El
acceso a internet permite experimentar

incluso desde la residencia (Lee, 2005).

Si existe una familiarizacién. Las
personas interactuan frecuentemente con
la tecnologia (Young, 2011).

No necesita un gran capital (Cremades,
2016).

No presenta plazos de retornos grandes.
El plazo de retorno de inversion es de

aproximadamente 5 afos (Rose, 2014).

Fuente: Elaboracion propia.

entre emprendimientos

tradicionales y

Emprendimiento biotecnolégico
Si  existen pruebas rigurosas y esta

controlado por organizaciones. El nivel de
regulacién depende de cada pais y del tipo
de producto a desarrollar (Tang, 2002).

No se brinda una colaboracién directa. El
sistema de investigacion se centra en los
investigadores individuales (Young, 2011).
Si presenta barreras de entrada. No se
permite experimentar desde la residencia ya
que es necesario cumplir con normativas
estrictas. Las personas aun le temen al
termino “manipulacion genética” u
“organismo genéticamente modificado”.

No existe una familiarizacién. Las personas

no interactian frecuentemente con la
biotecnologia (Young, 2011).
Si necesita un gran capital (Shimasaki,

2014).

Si presenta plazos de retorno grandes. El
plazo de retorno de inversion es superior a 5
afios (Shimasaki, 2014).

1.1.2 Desafios de Chile en el emprendimiento biotecnolégico

En Chile, segun un estudio realizado por el Ministerio de Economia, Fomento y

Turismo, en Febrero del afio 2016 existen 1.865.860 emprendedores. Esta cifra ha

ido en aumento debido al apoyo estatal, ya que el emprendimiento es considerado

un método que contribuye al desarrollo del pais promoviendo la creacion de

multiples negocios y aumentando el ingreso econdmico de los habitantes (Arellano
y Schuster, 2016; CORFO, 2014).
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Chile se encuentra en el primer puesto latinoamericano del indice de Condiciones
Sistémicas para el Emprendimiento Dinamico® (Tirado, 2016). Esto se debe a la
creacion de la “Corporacion de Fomento de la Producciéon” (CORFO)®, que tiene
como mision mejorar la competitividad y la diversificacién productiva del pais a
través del fomento a la inversidn, la innovacién y el emprendimiento, fortaleciendo
el capital humano y las capacidades tecnoldégicas para alcanzar el desarrollo
sostenible y territorialmente equilibrado en Chile (CORFO, 2017).

En BioEconomy 2010, se informé que en el afio 2009 existian alrededor de 200
entidades dedicadas a la biotecnologia entre empresas biotecnoldgicas y centros
de investigacién en Chile, (Asembio Biotech Chile, 2010). Segun lo publicado en el
sitio web de CORFO, en el afo 2012 se destacaron dos emprendimientos

biotecnolégicos en Chile (Tabla 3).

Tabla 3. Emprendimientos biotecnoldgicos chilenos que han logrado ventas en el

mercado internacional.

Nombre Descripcion

Es un aditivo alimenticio para la prevencién de las diarreas infecciosas en

Milkeeper S o )
terneros provocadas por Escherichia coliy Salmonella spp.

Es un laboratorio dedicado a la extraccién de la enzima beta-glucoronidasa, mas
Kura Biotec | pura y efeciente conocida hasta ahora. Su mercado son los laboratorios de

diagndsticos en Chile y en el mundo.

Fuente: Elaboracion propia

La tasa de crecimiento del sector biotecnoldgico en Chile ha ido aumentando en

los ultimos afios y se espera que siga creciendo. Segun los datos mostrados por

8

Herramienta que permite comprender el mapa de fortalezas, debilidades y oportunidades relacionadas con el
emprendimiento en cada pais.
9

Agencia del Gobierno de Chile, dependiente del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo a cargo de apoyar el

emprendimiento, la innovacion y la competitividad en el pais junto con fortalecer el capital humano y las capacidades
tecnoldgicas.

10 . L . . . . »
Evento realizado por la Asociacion Chilena de Empresas de Biotecnologia para dar a conocer la situacion del rubro de la
biotecnologia en Chile.
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Amcham Chile'! en el afio 2017, contabamos con 107 compafiias biotecnoldgicas,
52 fondos de inversion, 37 centros de investigacion, 23 aceleradoras e
incubadoras, 20 Universidades con programas en biotecnologia, 16 compaiias
farmacéuticas, 14 fundaciones y organizaciones que apoyan la biotecnologia para
el desarrollo del pais (Figura 4.A). Por otro lado, también se muestra que, en el
afo 2017, la generacion de emprendimientos biotecnoldgicos se concentraba en el
area de la salud con un 31,6%, la agroindustria con un 22,4% vy la industria de la

investigacion con un 21,0% (Figura 4.B).
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6,6% SILVICULTURA

11,8% ACUICULTURA

22,4% AGROINDUSTRIA
21,0% INDUSTRIA

DE LA INVESTIGACION

Figura 4. Ecosistema de innovacién biotecnolégico en Chile. A) Numero de entidades
que apoyan al emprendimiento biotecnolégico en Chile. B) Porcentaje de

emprendimientos en las diferentes areas biotecnoldgicas en Chile.

Fuente: Imagen modificada de Amcham Chile, 2017

11 . . .
Camara Chileno Norteamericana de Comercio.
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Christian Hernandez, Ingeniero en Biotecnologia Molecular de la Universidad de
Chile y Maestria en bionegocios en la Universidad de Cambridge plantea que

(Hernandez-Cuevas, 2010):

“La industria Chilena de Biotecnologia tiene grandes desafios que superar para los

siguientes arios, entre ellos se destacan:

1. Falta masa critica de empresas.
2. Falta impulsar con mas fuerza la vision internacional de nuestros negocios.
3. Nos falta experiencia y exposicion, tanto a los bioemprendedores, como a

los bioinversionistas.

4. Baja tasa de patentamiento de invenciones biotecnolégicas hechas en Chile

(30 patentes al afio aproximadamente).
5. Falta de experiencia en transferencia de tecnologias.
6. Baja inversion general en 1&D (sd6lo 0,4% del PIB).

7. Falta de experiencia en el manejo regulatorio de fases clinicas y desarrollo

de biocombustibles.”

Respecto a estas necesidades, el gobierno de Chile esta tratando de apoyar a los
emprendedores en diferentes areas para que desarrollen de la mejor forma sus
emprendimientos. En cuanto a los fondos de inversion, a los emprendedores
biotecnolégicos se les esta ayudando para que mantengan sus emprendimientos
activos y sean atractivos para inversionistas. La encargada del programa Look
North' y Chief Operating Officer (COO) de AmCham Chile, Lorena Palomo,
sefalé que “Look North se encuentra generando talleres y redes de contactos en
otros paises como Estados Unidos. Este programa contribuye a tomar consciencia

sobre los criterios de seleccion que consideran los inversionistas estadounidenses

12 s , . . .
Programa para emprendedores con proyectos de base cientifica de la Camara de Chileno Norteamericana de Comercio.
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al evaluar nuevas tecnologias en el ambito de dispositivos médicos, diagnostico y
medicamentos. Ademas el programa permite una mayor claridad sobre como
alinear las investigaciones y desarrollo de tecnologias con las necesidades del
mercado. Asimismo, Look North contribuye a que tanto emprendedores como
inversionistas puedan entender los desafios de evaluar empresas de biotecnologia
en etapas tempranas, las que son muy distintas a lo que se experimenta en

modelos de negocio mas tradicionales” (Redbionova, 2016).

1.2 Alternativas de Financiamiento

Un emprendimiento presenta diferentes alternativas de financiamiento en cada
etapa de su desarrollo. Una opcion de financiamiento adecuada para una etapa
especifica puede no resultar ser la mejor para otras etapas del emprendimiento. La
figura 5 se muestra el nivel de desarrollo de emprendimientos y sus alternativas de

financiamiento.

Etapa Idea Etapa Semilla Etapa Temprana

Capitales de Riesgo,
Socios estratégicos y
Financiamiento por Bancos

Flujo de Caja ($)

Inversionistas
Angeles

CNRAFSY — |eemeeeee——Eemem s i
Fondos Publicos
--------------------------------- del Gobierno

Fundadores,
Familia y Amigos

Nivel de Desarrollo

Figura 5. Nivel de desarrollo de emprendimientos y sus alternativas de financiamiento.

(Imagen modificada de Giurca, 2009).
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Para la Etapa de Idea (etapa de inversién en la que los fundadores cuentan
solamente con la idea para el desarrollo de un emprendimiento y algunas veces
con algunas pruebas de concepto), los Fundadores, Familia y Amigos son los que
entregan un monto inicial para comenzar el emprendimiento. Que los fundadores
inviertan en su proyecto siempre es valorado por los inversionistas, ya que eso

demuestra el nivel de compromiso que existe por parte de ellos.

Para la Etapa Semilla (etapa de inversion en la que los fundadores ya se
encuentran desarrollando o desarrollaron el MVP), que posee un nivel de
desarrollo mas avanzado, los Concursos y Fondos Publicos del Gobierno como,
por ejemplo: Startup Chile', Semilla CORFO™, Capital Abeja’® etc., entregan un
mayor monto de dinero. Los Inversionistas Angeles'® también ingresan en esta
etapa siendo personas que no solo entregan dinero, sino que también

conocimientos técnicos y experiencia en el area de negocios.

La Etapa Temprana (etapa de inversibn en donde el equipo de trabajo se
encuentra desarrollando o ya desarrollé el producto final y comienzan con sus
primeras ventas), cuenta con los inversionistas angeles, anteriormente
mencionados, los Capitales de Riesgo, Socios estratégicos y Financiamiento por
bancos, los que entregan montos elevados, pero cuentan con una seleccion muy
estricta. Ejemplos de estos son Fondo Copec-UC", Zeus Capital'®, etc. (Inc.,
2010).

Finalmente, la Etapa Tardia (etapa de inversion en donde la empresa ya se

13 ) . . . Lo
Aceleradora de negocios creado por el Gobierno de Chile para traer un alto nivel de emprendimiento basado en la
innovacién con sustento en Chile.

14 ) S . .
Programa que entrega financiamiento para poner en marcha y hacer crecer ideas innovadoras. Este programa es
desarrollado por CORFO.

15 - L - . .
Fondo concursable de Servicio de Cooperacion Técnica que apoya la puesta en marcha de nuevos negocios liderados
por mujeres.

16 . . . , . - L
Personas con experiencia principalmente en el area de negocio que estan interesadas en promover el emprendimiento.
Ellos invierten su propio dinero en las primeras etapas del emprendimiento.

17 . -
Fondo para proyectos innovadores basados en desarrollos tecnolégicos.

18 . . . . . .. .
Administradora de Fondos de Inversion de Capital de Riesgo con foco en: Proveedores Mineros, Exploracién Minera y
Negocios Innovadores.
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encuentra realizando ventas en al menos un pais y se procede a la expansion de
la empresa), en donde el emprendimiento cuenta con un nivel de desarrollo muy
avanzado; los Capitales de Riesgo, Socios estratégicos y Financiamiento por

bancos representan una alternativa para financiar el emprendimiento.

1.2.1 Vision de los inversionistas angeles en el mundo

Como bien se ha mencionado, existen diferentes alternativas de financiamiento
dependiendo de la etapa de desarrollo en la que se encuentran los
emprendimientos. Los inversionistas angeles son generalmente un recurso clave
para un emprendimiento y estos pueden ser profesionales, emprendedores
exitosos, amigos o miembros de familia (Feld y Mendelson, 2016). Un conocido

inversionista angel es Paul Allen, co-fundador de Microsoft.

Por otro lado, Mason y Harrison (1997), Aernoudt (2005), Mason y Botelho (2014)
entre otros, fueron capaces de demostrar la importancia de los inversionistas
angeles, en el aporte de capital, experiencia y redes de contacto (Lipper y
Sommer, 2002; Sohl, 2016).

Muchos inversionistas angeles prefieren el anonimato. Una forma de poder
encontrarlos es a través de los grupos de inversionistas en los que participan
(redes, clubes, etc.). En Estados Unidos durante el ano 2009, 340 grupos de
inversionistas angeles invirtieron aproximadamente 469 millones de ddlares en
2160 nuevos negocios. ElI afio 2009 en Europa, 400 grupos de inversionistas
angeles invirtieron 383 millones de ddélares en 1500 nuevos negocios (OECD,
2011).

En Estados Unidos, el afno 2015 se identificaron a 304.930 inversionistas angeles
activos, quienes invirtieron en 71.110 nuevos negocios con una inversion
promedio de 345.000 délares por inversion. Los sectores donde mas invierten son:
Software (18%), Cuidado de la salud (16%), Biotecnologia (13%), Energia (11%),
Retail (10,6%) y Medios de Comunicacion (9%), entre otros (Sohl, 2016).
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En América Latina y el Caribe, existen 44 redes activas de inversionistas angeles.
Estas invirtieron mas de 17 millones de ddlares en 125 nuevos negocios, con un
monto promedio por inversion de 141.115 délares y crearon aproximadamente
2.375 nuevos empleos en los ultimos cinco afios (Chaquiriand y Veiga, 2017). En
Chile, el nimero de redes activas es cuatro; Dadneo'®, ChileGlobal Angels?®,

t21

Founder List?*' y Mujeres Empresarias®.

En Estados Unidos y Europa existe mucha informacién sobre la actividad que
realizan los inversionistas angeles, canalizada a través de las diferentes
asociaciones, como Angel Capital Association?® (ACA) o European Business Angel
Network?* (EBAN). En Espafia se dispone de informacién anual sobre la actividad
de los inversionistas angeles publicada por la Asociacion Espafola de Business
Angels® (AEBAN). Sin embargo, en Chile hasta el afio 2016 no habia informacién
sobre los inversionistas angeles (cifras estadisticas, datos sobre la actividad de
este segmento importante en el financiamiento de los emprendimientos). El afio
2017 por primera vez se generaron datos estadisticos de los inversionistas
angeles en Chile, estos datos se detallan mas adelante en el punto 1.2.2 (Romani
y Atienza, 2017).

Segun Endeavor, una organizacion sin fines de lucro presente en 12 paises que
promueve el surgimiento y desarrollo de nuevos empresarios en mercados
emergentes, el perfil de un inversionista angel presenta diferentes caracteristicas

principales, éstas se detallan en la tabla 4 (Endeavor, 2009).

19 . . . L s
Gestora profesional de inversiones en emprendimientos dinamicos de etapa temprana.

20 L . L . . . .
Red de Inversionistas angeles de Fundacion Chile que conecta a emprendedores de alto impacto con inversionistas
experimentados.

21 . . - . - L
Plataforma que permite crear grupos de inversionistas online para que inviertan en emprendimientos.

22 . L - . . . . .
Organizacién que apoya la gestion empresarial de la mujer, liderando a las empresarias, profesionales y emprendedoras
a través de una gran e innovadora red de contactos que le permite su inclusién en el mundo econdémico y de los negocios.

23 . - . . , , . - .
Es una alianza oficial de la industria de mas de 100 grupos de angeles inversionistas en Estados Unidos.
24 . . N Lo L . .
Comunidad de inversionistas que invierten en emprendimientos en etapa temprana a nivel mundial.

25 L . ~
Asociacion de redes de Business Angel en Espafia.
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Tabla 4. Perfil del inversionista angel.

Caracteristicas

Descripciéon

Elevado movimiento de

dinero

Generalmente un inversionista angel esta dispuesto a invertir entre el

5y 10% de su portafolio total de activos en empresas jovenes.

Gran cantidad de

experiencia

La experiencia de negocios es el aporte mas grande que entrega.
Cuenta con experiencia en finanzas, administracion, negociaciones,
ventas, contratos, etc. Si no cuenta con esta experiencia, puede
aportar por medio de terceros, por ejemplo, su propio contador,
abogado, etc. Ademas, tiene contactos importantes en el sector

industrial.

Elevada dedicacion de
tiempo en las empresas

que invierte

El inversionista angel y/o terceros que trabajan con él dedican a la

empresa en la que invierten al menos 10 horas a la semana.

Cuenta con el contacto de

abogados

Las empresas jovenes carecen en su mayoria de los servicios
profesionales de un abogado, por lo que es convencional que el
abogado del inversionista angel se convierta en el abogado de la

transaccién y de la empresa joven.

Gran paciencia

La ganancia monetaria que se puede obtener al invertir en una
empresa joven no se vera en el corto plazo. Primero la empresa tiene
que desarrollarse, crecer, generar utilidades y obtener los flujos de

efectivo positivos.

Gran tolerancia

Las inversiones en empresas jévenes son volatiles. La tolerancia
implica que el inversionista puede sobrellevar los momentos dificiles
de la empresa, que con paciencia, experiencia y recursos los podra

solucionar.

Motivacion

Para que la inversiodn funcione, es necesario que el inversionista esté
motivado para trabajar de manera continua en y con la empresa.
Nunca funcionara una inversion en la que el inversionista angel pierda

interés o motivacién en ella.

Fuente: Endeavor, 2009.
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1.2.2 Situacién de los inversionistas angeles en Chile

Romani y Atienza, del Centro de Emprendimiento y de la Pyme de la Facultad de
Economia y Administracion de la Universidad Catélica del Norte, elaboraron por
primera vez en Chile el afno 2016 un cuestionario inspirado en uno similar aplicado
por la AEBAN y adaptado a la realidad de Chile, cuyo objetivo era capturar
informacion sobre la actividad que realizan los inversionistas angeles en Chile.
Asi, con el apoyo de CORFO, se envid el cuestionario a todas las redes de

inversionistas angeles activas en el pais.

Los resultados de este cuestionario mostraron que la edad promedio del
inversionista angel en Chile es de 45 anos. El mas joven tiene 27 afios y el mayor
tiene 71 anos, existiendo un predominio de varones. Por otro lado, los
inversionistas angeles presentan un nivel de educacion elevado, el 32% cuenta
con educacion universitaria y el 67% tiene estudios de postgrado. Ademas, los
inversionistas angeles en Chile residen mayoritariamente en Santiago. Los
sectores que presentan mayor inversion son: TIC?* — Software (68%), seguido de
Telecomunicaciones y telefonia movil (38%) y Alimentacién/bebidas (26%). Otros
sectores como Energia/Medio ambiente, Comercio/Distribucion, Biotecnologia, etc.
presentan un porcentaje menor al 20%, incluyendo Moda y Disefio que presentan

un 2% (ver figura 6) (Romani y Atienza, 2017).

26 . .. . L
Tecnologia de la Informacion y la Comunicacion.
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Figura 6. Sectores de Inversion.

Fuente: Romani y Atienza, 2017.

A pesar de existir inversionistas angeles en Chile, éstos consideran dificil realizar
una inversién en los emprendimientos biotecnoldgicos. Christian Willatt, director
ejecutivo de Angeles de Chile menciona que “El problema no estd en los

inversionistas, sino en la calidad de los emprendimientos. Para llevar adelante una
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idea tienes que tener claro el plan de negocios, cuales son los riesgos, cual es tu

plan alternativo, etc. y ahi encontramos falencias” (Pérez, 2011).

Dado lo anterior, es posible generar las siguientes preguntas: ;Como los
inversionistas angeles en Chile seleccionan los emprendimientos biotecnoldgicos
en los cuales van a invertir? ;Qué motiva la decisibn de inversion de los
inversionistas angeles en Chile? Tanto para los emprendedores, incubadoras,
universidades e inversionistas, la respuesta a estas interrogantes es de suma
relevancia para el impulso del desarrollo y la aplicacion de la biotecnologia en
Chile. Segun menciona la Comision Nacional para el Desarrollo de la
Biotecnologia en el 2003, “Debemos impulsar el desarrollo y la aplicacion de la
biotecnologia en Chile, especificamente en los sectores productivos basados en
recursos naturales, con el fin de incrementar el bienestar y la calidad de vida de
todos los chilenos y de contribuir a la generacion de riqueza en el pais, velando

por la proteccion de la salud y la sostenibilidad ambiental’ (Guana, 2011).

En este estudio se pretende identificar la existencia de factores claves para que un
inversionista angel decida invertir en un emprendimiento biotecnolégico en Chile, y
asi servir como guia, entregando informacién de utilidad para instituciones,
incubadoras, emprendedores e inversionistas que quieran generar

emprendimientos o invertir en ellos.
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2. HIPOTESIS

Existen factores claves para que un inversionista angel decida financiar un

emprendimiento biotecnoldgico en Chile.
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3. OBJETIVOS

3.1 Objetivo General

Determinar los factores que son claves para que un inversionista angel decida

invertir en emprendimientos biotecnoldgicos en Chile.

3.2 Objetivos Especificos

1) Identificar los factores a nivel mundial que los inversionistas angeles
consideran antes de invertir en emprendimientos biotecnoldgicos.

2) Identificar los factores claves que los inversionistas angeles en Chile toman
en cuenta al momento de invertir en emprendimientos biotecnoldgicos en
Chile y compararlos con los factores identificados a nivel mundial.

3) Plantear un modelo que incluya los factores claves que los inversionistas
angeles en Chile consideran antes de invertir en emprendimientos

biotecnolégicos.
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4. METODOLOGIA

4.1 Identificacion de los factores que los inversionistas angeles
consideran antes de invertir en emprendimientos biotecnolégicos a

nivel mundial

4.1.1 Seleccion del material bibliografico consultado relacionado a la
decision de inversién por parte de inversionistas angeles a nivel

mundial

Se realizd una busqueda del material bibliografico que se focaliza en la etapa
semilla y/o temprana del emprendimiento biotecnolégico y del emprendimiento
tradicional, y que ademas recomienda los factores que se deben tomar en cuenta
antes de que un inversionista angel invierta en algun emprendimiento. EI material
bibliografico para emprendimientos tradicionales se incorporé para poder obtener

mas factores considerados relevantes.
La seleccion se realizara basada en 2 principales puntos:

1. Libros recomendados por inversionistas angeles reconocidos.

2. Libros que ensefian como ser inversionista angel.
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4.1.2 Busqueda de los factores en la decisidon de inversion por parte de

inversionistas angeles a nivel mundial

En este estudio, se definira como factor aquel elemento que determina una
caracteristica en los emprendimientos y que es evaluado por parte de un

inversionista angel antes de realizar una inversién a nivel global.

Se realizd una lectura detallada de los libros seleccionados para identificar dichos
factores. Posteriormente, se analizé la relevancia con la que el autor del material
bibliografico seleccionado se refiere al factor en el libro; identificando por un lado
la profundidad con la que se refiere al factor y por otro el énfasis que el autor le da

a la importancia de dicho factor en el libro.

Para poder cuantificar este nivel de importancia que le da el autor del libro a un
factor en particular, se definieron 3 niveles de importancia: alto, bajo y no
mencionado, asignandole el puntaje 2, 1 y 0 respectivamente. Estos niveles se

describen en la Tabla 5.

Tabla 5. Definicién y puntaje de los diferentes niveles de importancia.

Niveles de Puntaje Definicién
importancia
Alto 5 Factor que fue descrito en un mayor numero de paginas y
presenta un elevado grado de énfasis.
Bajo 1 Factor que no se encuentra descrito con mayor profundidad
ni énfasis.
No mencionado 0 Factor no es mencionado por el autor.

Los factores, con su correspondiente nivel de importancia por cada una de las
bibliografias consultadas tanto para los emprendimientos tradicionales vy

emprendimientos biotecnolégicos, fueron tabulados.
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Con los resultados tabulados, se sumaron los puntajes obtenidos para cada factor
en cada uno de los materiales bibliograficos, obteniéndose asi un puntaje total
(PT) del nivel de importancia entregado por los autores. De esta forma, el maximo
PT que un factor puede obtener es 8, considerando que es identificado con un
nivel de importancia alto en los 4 libros consultados por cada tipo de
emprendimiento (biotecnoldgico o tradicional), y por otro lado el menor puntaje
total que un factor puede obtener es 1, considerando que solo es mencionado en
un solo libro y con un nivel de importancia bajo. Con lo anterior, la mediana de los
datos es 4 (sin aproximaciones ni decimales) por lo que se seleccionaran aquellos

que presenten un puntaje mayor o igual a 4.

4.2 Identificacion de los factores claves que los inversionistas angeles en
Chile toman en cuenta al momento de invertir en emprendimientos

biotecnolégicos en Chile

Dado que en Chile no existe suficiente material bibliografico que hable sobre
inversionistas angeles en Chile, no es posible determinar los factores claves de

inversion, de la misma forma que se realizé en el punto 4.1.1 anterior.

Por lo tanto, primero se realizard una busqueda de los inversionistas angeles en
Chile, segundo, se elaborara una encuesta basada en los factores identificados en
la busqueda bibliografica a nivel mundial, tercero, se aplicara la encuesta a los
inversionistas angeles en Chile encontrados, y finalmente se analizaran los datos
levantados en la encuesta para seleccionar los factores claves que inversionistas
angeles en Chile toman en cuenta al momento de invertir en emprendimientos

biotecnolégicos en Chile.
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4.2.1 Busqueda de los inversionistas angeles en Chile

Para poder identificar a los inversionistas angeles en Chile se realizara una
busqueda de las principales redes de angeles inversionistas, aceleradoras de
proyectos de innovacion, centros de investigacion reconocidos y la Corporacién
de Fomento de la Produccion (CORFO). A cada una de estas redes de
inversionistas se les enviara un correo solicitando informacion de contacto de los

inversionistas angeles que ellos posean en su base de datos.

4.2.2 Elaboracion de encuesta para levantar informacion de los

inversionistas angeles en Chile

Para la obtencion de informacion del inversionista angel en Chile se elaborara una

encuesta.

Para la obtencion del perfil del inversionista angel contactado se realizara 2
preguntas (una pregunta cerrada®’ categorizada de respuesta sugerida y una
pregunta abierta®®). Estas preguntas tienen como objetivo identificar la etapa del
emprendimiento en la que los inversionistas angeles invierten y el numero de

veces en las que han invertido en emprendimientos biotecnolégicos en Chile.

Para conocer cuales de los factores a nivel mundial concuerdan con los factores
que los inversionistas angeles en Chile toman en cuenta antes de invertir en
emprendimientos biotecnoldgicos, se realizara una pregunta de valorizacion. De
los factores de emprendimientos biotecnolégicos y factores de emprendimiento
tradicional identificados en la etapa anterior se seleccionaran los que no se repitan
entre si. De estos factores seleccionados, el inversionista debera identificar los 6
factores que a su juicio y experiencia considera como los mas relevantes a la hora
de invertir en un emprendimiento biotecnoldgico. Ademas, para cada uno de estos

factores identificados, se les solicitara que indiquen el nivel de importancia de

27 .. . . .
Seleccién de una respuesta de un conjunto determinado de opciones.

28
Respuesta de caracter subjetivo.
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cada uno de ellos, asignando un valor de 6 al factor de mayor importancia y 1 al
de menor importancia. Aquellos factores que no sean seleccionados por los
inversionistas se les asignara un valor de 0 para efectos del calculo matematico

posterior.

Por ultimo, para conocer si existe algun otro factor que no fue mencionado en la
encuesta pero que el inversionista angel en Chile considera que es fundamental al
momento de tomar la decision de inversion, se incorporara una pregunta abierta
solicitando el nombre del factor, el nivel de importancia que le designa y una breve

explicacion del motivo por el cual considera fundamental incorporar dicho factor.

La elaboracion de la encuesta sera revisada y validada por la psicéloga Georgina
Diaz, Magister en Psicologia Clinica Mencion Psicologia Organizacional de la

Universidad Andrés Bello.

4.2.3 Analisis de los datos obtenidos a través de la encuesta realizada a

los inversionistas angeles en Chile

El numero de inversiones realizadas y la etapa de desarrollo de los
emprendimientos biotecnoldgicos que fueron apoyados por los inversionistas
angeles en Chile, seran tabulados y representados a través de un grafico de

barras.

Para visualizar el “Puntaje total del nivel de importancia” que obtiene cada factor,
se realizara la suma de todos los puntajes del nivel de importancia otorgado por

los inversionistas angeles para cada uno de los factores por separado.

Como una forma de poder descartar si existe un sesgo en el nivel de importancia
total se sumara el niumero de inversionistas angeles que toma en cuenta cada

factor.
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Con la informacién anterior se consideraran como factores claves aquellos

factores que son seleccionados por mas del 50% de los inversionistas angeles.

Posteriormente se procedera al analisis comparativo de los factores claves y los

factores identificados a nivel mundial.

Finalmente, con el objetivo de identificar factores claves adicionales a los

mencionados en la encuesta se tabularan las respuestas de la pregunta 4.

4.3 Planteamiento de un modelo con los factores claves seleccionados

por inversionistas angeles en Chile.
4.3.1 Seleccion del modelo base

Para poder realizar la seleccion del modelo base a utilizar para el disefio de un
nuevo modelo que incorpore los factores claves seleccionados por inversionistas
angeles en Chile, se realizara una busqueda de modelos de emprendimiento

biotecnolégicos utilizados en aceleradoras, incubadoras y universidades en Chile.

Adicionalmente, como una forma de identificar si existe algun modelo
biotecnolégico que incorpore o permita incorporar los factores claves encontrados,
se realizara una busqueda en PubMed® (National Center of Biotechnology

Information (NCBI)) utilizando las palabras “startup biotech®””.

29
Base de datos creada y mantenida por la Bibliografia Nacional de Medicina de los Estados Unidos.

30
Emprendimiento biotecnoldgico.
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4.3.2 Elaboracion del modelo modificado del Lean Startup®

Inicialmente, es necesario identificar en qué posicion del modelo Lean Startup es
adecuado incorporar cada uno de los factores claves seleccionados por
inversionistas angeles en Chile, para eso fue necesario dar respuesta a las
siguientes preguntas: ;Qué se necesita para poder desarrollar una idea de una
forma correcta segun un inversionista angel en Chile?;Qué se necesita para
poder desarrollar un MVP de una forma correcta segun un inversionista angel en
Chile?¢Qué se necesita para poder validar un MVP de una forma correcta segun

un inversionista angel en Chile?.

Las respuestas a estas consultas seran buscadas durante las entrevistas que se

desarrollaran con los inversionistas angeles encuestados.

Adicionalmente, para apoyar la posicidén en la que cada factor clave se incorporara
en las etapas del modelo Lean Startup, se utilizard el material bibliografico

seleccionado para este estudio.

31 .
Modelo para desarrollar negocios y productos de una forma segura.
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5. RESULTADOS

5.1 Identificacion de los factores que los inversionistas angeles
consideran antes de invertir en emprendimientos biotecnolégicos a

nivel mundial

5.1.1 Material bibliografico consultado relacionado a la decision de

inversion por parte de inversionistas angeles a nivel mundial

Del material bibliografico, se seleccionaron 8 libros, 4 libros para inversionistas
angeles que invierten en emprendimientos tradicionales (Tabla 6) y 4 libros para
inversionistas angeles que invierten en emprendimientos biotecnoldgicos (Tabla
7).

Con el objetivo de simplificar la identificacién del material bibliografico utilizado, se

asigno una letra desde G hasta la letra N.

Tabla 6. Material bibliografico referente a la decisién de inversion en emprendimientos

tradicionales.

Libros Letra
Cohen, B., Kador, J. (2013). What Every Angel Investor Wants You To Know
(1% ed.). New York, NY: McGraw-Hill Education. ¢
Cremades, A. (2016). The Art Of Startup Fundraising (1° ed.). Hoboken, NJ: H

John Wiley & Sons, Inc.

Romans, A. (2013). The Entrepreneurial Bible To Venture Capital (1° ed.).
New York, NY: McGraw-Hill Education.

Rose, D., & Hoffman, R. (2014). Angel Investing: The Gust Guide to Making
Money and Having Fun Investing in Startups (1* ed.). Hoboken, NJ: John J

Wiley & Sons, Inc.
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Tabla 7. Material bibliografico referente a la decisién de inversion en emprendimientos

biotecnoldgicos

Libros Letra

Tang, C. (2002). The Essential Biotech Investment Guide: How to Invest
in the Healthcare Biotechnology & Life Sciences Sector (17 ed.). River K
Edge, NJ: World Scientific Publishing Co. Pte. Ltd.

McCamant, J. (2002). Biotech Investing: Every Investor’s Guide (1% ed.).
Cambridge, MA: Perseus Publishing.

Wolff, G. (2001). The Biotech Investor’s Bible (17 ed.). New York, NY:
John Wiley & Sons, Inc.

Shimasaki, C. (2014). Biotechnology Entrepreneurship: Starting,
Managing, and Leading Biotech Companies. (1% ed.). Waltham, MA: N

Elsevier Inc.

5.1.2 Factores en la decision de inversion por parte de inversionistas

angeles a nivel mundial

En el Anexo 1 y Anexo 2 se encuentra la lista tabulada de todos los factores, con
su correspondiente nivel de importancia para cada una de las bibliografias
consultadas, tanto para los emprendimientos tradicionales como para los

emprendimientos biotecnolédgicos, segun corresponda.

Del nivel de importancia otorgado a cada factor obtenido de bibliografia, se
seleccionaron aquellos que obtuvieron un puntaje total (PT) mayor o igual a 4,
tanto para emprendimientos tradicionales como para emprendimientos

biotecnoldégicos.

Con los resultados se elabor6 |la Tabla 8 para emprendimientos tradicionales y la

Tabla 9 para emprendimientos biotecnolégicos. Para cada factor, se obtuvo de la
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bibliografia su principal caracteristica y se incorporé en ambas tablas a modo de

explicacion en conjunto con su puntaje total.

Tabla 8. Factores identificados en el material bibliografico consultado para inversionistas

angeles que deseen invertir en emprendimientos tradicionales.

Factores Caracteristica PT3?
Valores del El emprendedor debe ser flexible, tener compromiso, ser 6
emprendedor ético y honesto.

Vision a largo

plazo

El emprendedor debe comprender la tendencia del
mercado y como se desarrollara éste en el futuro, para
poder identificar si su proyecto sera capaz de mantenerse

activo en el largo plazo.

La Competencia

El emprendedor debe conocer a su competencia, sus
ventajas y desventajas, asi como las caracteristicas de los

productos que genera.

Equipo

multidisciplinario

El equipo de trabajo debe ser un equipo multidisciplinario
cohesionado. Todas las areas (investigacion, desarrollo,
produccién, ventas, etc.) deben tener un fuerte

entendimiento entre ellos.

Gran Mercado

El emprendimiento debe poder asegurar las ventas a futuro
del proyecto y el retorno del inversionista, para eso debe
conocer bien el tamafio del mercado al que se encuentra

apuntando y su tendencia de crecimiento.

Liderazgo

El emprendedor debe ser capaz de liderar un equipo de
trabajo, mantenerse fuerte frente a los momentos dificiles y

levantarse cuando se esta desmoronando el proyecto.

Tecnologia Unica

La tecnologia utilizada para desarrollar un producto debe
ser completamente Unica. Esta tecnologia no debe ser
conocida por ninguna persona ni utilizada con otro fin

anteriormente.

Modelo de

negocio

El emprendedor debe conocer con exactitud cual es su
modelo de negocio que le permitira generar ventas de su

producto a futuro.

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 9. Factores identificados en el material bibliografico consultado para inversionistas

angeles que deseen invertir en emprendimientos biotecnoldgicos.

Factores Caracteristica PT
Propiedad Debe haber una claridad respecto a pretender patentar o proteger a
intelectual®® través de alguna alternativa de propiedad intelectual. 7
(Patente) La proteccién es un claro soporte para el proyecto.
El emprendimiento debe poder asegurar las ventas a futuro del
Gran Mercado proyecto y el retorno del inversionista, para eso debe conocer bien 6
el tamafo del mercado al que se encuentra apuntando y su
tendencia de crecimiento.
El emprendedor debe conocer con claridad qué clase de
Regulaciones regulaciones debe sortear para poder comercializar su producto, si 6
requiere o no de la aprobacién de un organismo regulatorio.
Tener un buen respaldo a través de instituciones o laboratorios que
Alianzas avalen el proyecto. El respaldo de mentores reconocidos es un buen 6
indicio de calidad del proyecto. Estos respaldos son sefial de que el
proyecto esta avanzando.
El equipo de trabajo debe ser un equipo multidisciplinario
cohesionado. Los cientificos deben tener un conocimiento profundo
Equipo del area cientifica involucrada. El area comercial debe poseer las 4
multidisciplinario | estrategias correctas de ventas del producto biotecnolégico. El area
cientifica y el area comercial deben tener un fuerte entendimiento
entre ellos.
Fundadores Dado que este tipo de proyectos son de largo plazo, se requiere un
equipo que tenga pasion, perseverancia y capacidad para seguir 4

apasionados

con fuerza hasta el final.

Fuente: Elaboracion propia

Las tablas 8 y 9 presentaron 2 factores que se repiten tanto para emprendimientos

biotecnolégicos como para emprendimientos tradicionales. Los factores claves

repetidos fueron Gran Mercado, presentado en ambas areas de emprendimiento

un puntaje de 6, y Equipo Multidisciplinario que para emprendimientos

tradicionales presenté un puntaje de 6 y para emprendimientos biotecnoldgicos

presento un puntaje de 4.

33_, . L . . )
Término referido a la proteccién de una creacién que produce la mente humana, comprende la Propiedad Industrial que
incluye la patente de invencion.
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5.2 Identificacidon de los factores claves que los inversionistas angeles en
Chile toman en cuenta al momento de invertir en emprendimientos

biotecnolégicos en Chile.

5.2.1 Busqueda de los inversionistas angeles en Chile

Las unicas entidades que respondieron a la solicitud de informaciéon sobre
inversionistas angeles en Chile fueron: ChileGlobal Angels, Startup Chile,
Corporacién de Fomento de la Produccién (CORFO), Jump Chile** y Fundacién

Ciencia & Vida®, que brindaron el contacto de 12 inversionistas angeles en Chile.

5.2.2 Aplicacion de la encuesta para levantar informacion de los

inversionistas angeles en Chile

Se elabord una encuesta basada en las preguntas indicadas en el punto 4.2.2 (ver
Anexo 3).

Para la pregunta de valoracion (pregunta 3) se seleccionaron los factores
identificados en el punto 5.1.2 que no se repetian, tanto para emprendimientos
tradicionales como para emprendimientos biotecnolégicos, quedando una lista de

12 factores.

De los 12 inversionistas angeles en Chile que se obtuvo informacion de contacto

solo se pudo contactar a 6.

La encuesta se realizé de forma presencial o por video llamada, con una duraciéon
maxima de 1 hora para cada uno de los 6 inversionistas contactados. El 100%

reside en la Regién Metropolitana. El rango etario fue de 32 a 63 afos.

34 . . . - . .
Concurso nacional de emprendimiento universitario que motiva a los estudiantes a emprender.

Institucién privada sin fines de lucro destinada a mejorar el desarrollo social y econémico de Chile, a través de
descubrimiento cientifico, espiritu empresarial y la educacion en las ciencias bioldgicas.
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Con el objetivo de proteger la informacién personal de los encuestados, los

inversionistas se identificaran con una letra desde la letra A hasta la letra F.

Los resultados de la encuesta se tabularan (Ver Anexo 4) para una mejor

visualizacion de los datos obtenidos.

5.2.3 Numero de inversiones realizadas por los inversionistas angeles en

Chile a emprendimientos biotecnolégicos chilenos

De los datos obtenidos en la encuesta se obtuvo la cantidad de inversiones en
emprendimientos biotecnolégicos que cada inversionista angel ha realizado,

tabulando los resultados en la Tabla 10.

Tabla 10. Numero de inversiones realizadas en emprendimientos biotecnolégicos en Chile

por los inversionistas angeles consultados.

Inversiones
Inversionistas angeles realizadas en
Chile

2

-
N

M| m| O O W »
Y I N N

o

Adicionalmente, para una mejor visualizacion se representaron los datos a través

de un grafico de barras mostrados en la Figura 7.
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A B C D E F

Inversionistas angeles

Figura 7. Numeros de inversiones realizadas en emprendimientos biotecnolégicos por

inversionistas angeles en Chile.

La figura 7 muestra que los inversionistas angeles entrevistados han realizado en
promedio entre 5 a 6 inversiones en emprendimientos biotecnolégicos en Chile,

siendo el minimo de inversiones realizadas 2 y el maximo 12.

5.2.4 Etapa de desarrollo de los emprendimientos biotecnolégicos en

que invierten los inversionistas angeles encuestados en Chile

La encuesta realizada a los inversionistas angeles en Chile permitié identificar las
etapas de desarrollo en la cual estos invierten en los emprendimientos

biotecnolégicos en Chile. Estos datos recopilados fueron tabulados en la Tabla 11.
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Tabla 11. Etapas de desarrollo de los emprendimientos biotecnoldgicos en los

cuales los inversionistas angeles entrevistados invirtieron en Chile.

Etapa de las inversiones realizadas en Chile
Inversionistas angeles Idea® Semilla®® | Temprana® | Tardia®
A - v v -
B - v - -
C 3 v 5 .
D v v v v
E v v v v
F - v v -

Adicionalmente, para una mejor visualizacion se representaron los datos a través

de un grafico de barras que se muestra en la Figura 8.

100%

75%

50%

Porcentaje de inversionistas (%)

25%

0%

IDEA

SEMILLA

TEMPRANA

TARDIA

Etapas de emprendimiento biotecnolégicos

Figura 8. Porcentaje de inversiones realizadas por inversionistas angeles en Chile en

diferentes etapas de desarrollo de los emprendimientos biotecnoldgicos. n=6

36 . L . L
Etapa de inversién en la que los fundadores cuentan solamente con la idea para el desarrollo de un emprendimiento.

37 . L
Etapa de inversién en la que los fundadores ya se encuentran desarrollando o desarrollaron el MVP.

38 . L. . . . )
Etapa de inversién en donde el equipo de trabajo se encuentra desarrollando o ya desarrollé el producto final y

comienzan con sus primeras ventas.

39 . L. . .
Etapa de inversion en donde la empresa ya se encuentra realizando ventas en al menos un pais y se procede a la

expansion de la empresa.
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En la figura 8 se observa que el 100% de los inversionistas angeles encuestados
invierten en la etapa semilla de un emprendimiento biotecnolégico. Ademas, se
muestra que el 67% de los inversionistas invierte en la etapa temprana y que tan

solo el 33% de ellos lo hace en la etapa idea y tardia.

5.2.5 Nivel de importancia de los factores y el numero de inversionistas

angeles que seleccionaron cada factor

El nivel de importancia total que obtuvo cada factor identificado se muestra en la
tabla 12. También se muestra el numero de inversionistas que seleccionaron cada

factor.

Tabla 12. Numero de inversionistas que seleccionaron cada factor, y su puntaje total de

nivel de importancia otorgado por los inversionistas angeles en Chile.

S Numero de inversionistas Puntaje total de nivel de
que seleccionaron el factor importancia

Propiedad Intelectual (Patente)* 5 24
Gran Mercado* 5 21
Equipo Multidisciplinario* 5 15
Regulaciones* 5 15
Liderazgo 3 14
Valores del Emprendedor 4 11
Modelo de Negocio 2 8
Fundadores Apasionados* 2 6
Tecnologia Unica 1 6
Competencias 1 3
Visién a largo plazo 2 2
Alianzas* 1 1

(*) Factores claves que inversionistas angeles consideran antes de invertir en

emprendimientos biotecnoldgicos a nivel mundial.
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En la tabla 12 se pueden identificar 6 factores que fueron mencionados por mas
del 50% de los inversionistas angeles en Chile. Estos factores claves son:
Propiedad Intelectual (Patente), Gran Mercado, Equipo multidisciplinario,

Regulaciones, Liderazgo y Valores del Emprendedor.

Por otro lado, también se puede identificar de esta misma tabla que 4 de estos
factores claves identificados también coinciden con los factores que los
inversionistas angeles a nivel mundial consideran antes de invertir en
emprendimientos biotecnoldgicos. Estos factores claves son: Propiedad Intelectual

(Patente), Gran Mercado, Equipo multidisciplinario y Regulaciones.

5.2.6 Otros factores claves afadidos adicionalmente
En la encuesta, de los 6 inversionistas angeles entrevistados, solo 4 incorporaron
factores adicionales que ellos consideraban relevantes para invertir en

emprendimientos biotecnoldgicos en Chile. Estos factores se muestran en la tabla

13 y se incluye la explicacion que el mismo inversionista angel le otorga al factor.
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Tabla 13. Factores claves adicionales mencionados por los inversionistas angeles

entrevistados.

Factores Claves . ..
L Explicacion
Adicionales

El emprendedor debe tener dedicacion exclusiva a su proyecto, de
Dedicacion Exclusiva | esta forma disminuira el riesgo de fracaso del emprendimiento y

demuestra el nivel de compromiso de la persona.

Se debe contar con expertos en emprendimiento biotecnoldgico que
Asesores Expertos en
. . deberan entregar la vision de la valorizacién de la compania y la
Bionegocios . ] ] o
estrategia para su internacionalizacion.

La tecnologia que se esta desarrollando debe tener un factor
sorprendente. Por ejemplo, hoy en dia existe un producto para
Factor Sorprendente | aislar 10 kilos de proteina en 10 minutos, el nuevo producto que se
esta desarrollando debe ser capaz de aislar 100 kilos de proteina

en el mismo periodo de tiempo.

Desarrollar un negocio que desde el primer dia cuente con un
Estrategia potencial internacional, considerando aspectos regulatorios,
Internacional Propiedad Intelectual, competencia y dinamica del mercado

internacional, y asi poder abarcar un mercado mucho mayor.

De los 6 inversionistas angeles encuestados solo 4 respondieron a la pregunta 4,

indicando un factor clave adicional cada uno.

Por lo anterior, estos factores claves adicionales no se consideraron como factores
claves que los inversionistas angeles a nivel chileno debieran considerar antes de

invertir en un emprendimiento biotecnoldgico.
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5.3 Generacion del modelo modificado del Lean Startup

5.3.1 Seleccion del modelo base

Las aceleradoras, incubadoras y universidades chilenas contactadas no utilizaban
un modelo especifico para el desarrollo de emprendimientos biotecnoldgicos, sin
embargo, estas organizaciones utilizaban un modelo que era aplicado para

emprendimientos tradicionales, llamado Lean Startup.

Por otro lado, el resultado de la busqueda bibliografica realizada arroj6é tan solo
una publicacion (Tajonar, 2014) que presentaba un modelo para crear companias
biotecnolégicas en Estados Unidos. Este modelo fue descartado, debido a que se
focaliza en estudiantes de postgrado y postdoctorados con el objetivo que
apliquen sus conocimientos cientificos a lo largo de un proyecto de investigacion
como parte de su proceso de estudios. Ademas, en la publicacion se da a
entender de que estos cientificos ya cuentan con un espacio de laboratorio en
donde experimentar las primeras pruebas y cuentan con el dinero para la compra
de los materiales necesarios para el desarrollo del producto. Finalmente, la
publicacioén incorpora a los inversionistas angeles solo en la etapa posterior a la

solicitud de patente y creacion de la compafiia biotecnolégica (Tajonar, 2014).

Debido a que este estudio esta focalizado en Chile y que el modelo mas utilizado
por las instituciones y universidades es el modelo Lean Startup, se seleccioné este

modelo para utilizarlo como modelo base.
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5.3.2 Desarrollo del modelo modificado del Lean Startup

Antes de desarrollar el modelo modificado de Lean Startup para emprendimientos

biotecnolégicos en Chile se determiné en qué etapa del modelo se debe incorporar

cada factor clave identificado (Tabla 14).

Tabla 14. Etapas del Lean Startup y su asociacion con los factores claves identificados

Factor Clave

Etapa del Lean Startup
donde se sugiere
analizar este factor

clave

Justificacion

Para una correcta generacion de la idea es necesario contar

con un fundador que posea liderazgo, esto permitira dar

Liderazgo Antes de la Idea o
pasos seguros, tener una correcta organizacién y fuerza en
la etapa mas riesgosa.
El equipo fundador podra contar con el compromiso y ética
Valores del i
Antes de la Idea de cada persona para avanzar de una forma apropiada y
Emprendedor

rapida en la idea.

Gran Mercado

En la Idea

Al validar la idea generada por el equipo fundador esta debe
ser de gran mercado. Esto se debe a que sera atractiva la
idea para los inversionistas ya que permitira el retorno de la

inversion.

Propiedad
Intelectual
(Patente)

Entre la Idea y el MVP

La proteccion tiene que ser evaluada antes de la creacion
del MVP.

Regulaciones

Entre la Idea y el MVP

Tener clara las regulaciones antes de la creacién del MVP
nos permitira conocer el disefio del MVP que se debe

generar en los diversos paises para su aceptacion.

Equipo

multidisciplinario

Entre la Idea y el MVP

Una vez validada la idea, teniendo claridad sobre Ila
proteccion intelectual a utilizar y las regulaciones a tomar en
cuenta, es posible determinar qué habilidades requiero en
mi equipo para llevar a cabo el desarrollo del MVP y

sustentar el desarrollo del emprendimiento.

Fuente: Elaboracion propia
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Con

lo anterior se elaboré el modelo modificado de Lean startup para

emprendimientos biotecnolégicos en Chile (Figura 9).

MODELO

EMPRENDIMIENTO BIOTECH

----# Buscar un equipo fuerte y confiable

m

—

- Lograr un producto de alcance mundial
(GRAN MERCADO)

- Factibilidad de proteccion y de comercializacion
del producto

4

... ¥ Lograr laincorporacién de expertos en
diferentes areas

- T

B —

)\ +# Lograr un producto minimo viable (MVP) ---:

N

Ve

Figura 9. Modelo modificado de Lean Startup para emprendimientos biotecnoldgicos en

Chile.
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6. DISCUSION

A partir de los hallazgos realizados durante este trabajo, aceptamos la hipétesis
que establece que existen factores claves para que un inversionista angel decida

financiar un emprendimiento biotecnoldgico en Chile (ver Tabla 15).

Tabla 15. Factores claves para que un inversionista angel decida financiar un

emprendimiento biotecnolégico en Chile.

Gran Mercado

Propiedad Intelectual
(Patente)

Regulaciones

Equipo
Multidisciplinario

Liderazgo

Valores del
Emprendedor

Ademas, se pudo determinar que estos factores claves coinciden en un 67% con
los factores identificados para que un inversionista angel a nivel mundial decida

financiar un emprendimiento biotecnoldgico (ver Tabla 16).

Tabla 16. Factores claves que coinciden con los factores identificados a nivel mundial.

Propiedad Intelectual

Gran Mercado (Patente)

Regulaciones

Equipo
Multidisciplinario

Gran Mercado, fue considerado un factor clave tanto por inversionistas angeles en
Chile como por inversionistas angeles a nivel mundial principalmente porque un
emprendimiento con un gran mercado que permita asegurar las ventas del

producto.
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Propiedad Intelectual (Patente), fue considerado un factor clave tanto por
inversionistas angeles en Chile como por inversionistas angeles a nivel mundial
porque permite tener una ventaja frente a la competencia, la cual estara protegida
por la ley de propiedad intelectual de cada pais. En Chile, el organismo a cargo del

registro es el INAPI (Instituto Nacional de Propiedad Industrial).

Regulaciones, fue considerado un factor clave tanto por inversionistas angeles en
Chile como por inversionistas angeles a nivel mundial ya que conocer claramente
los requisitos minimos que seran necesarios para comercializar el producto en un
determinado pais, mostrara al inversionista que los emprendedores cuentan con
una estrategia internacional y que abarcara un mercado global. Ademas, permitira
a la empresa proyectarse y conocer cuantos afos tomara el desarrollo del

producto y la aprobacion del mismo para su comercializacion.

Equipo Multidisciplinario, fue considerado un factor clave tanto por inversionistas
angeles en Chile como por inversionistas angeles a nivel mundial principalmente
debido a que al cubrir las multiples areas con expertos permitira avanzar
rapidamente en la elaboracién del producto minimo viable (MVP, por sus siglas en

inglés) y el desarrollo de la empresa.

Para el caso de los inversionistas angeles en Chile, ademas de los factores antes
descritos, se consideraron como factores claves el Liderazgo y los Valores del

Emprendedor.

Liderazgo, es un factor clave para el inversionista angel en Chile debido a que
considera importante que los fundadores cuenten con habilidades emprendedoras
que le permitan liderar equipos de trabajo. Se piensa que los fundadores seran los
que a futuro dirigiran la empresa. Por otro lado, los inversionistas angeles a nivel
mundial parten de la base que quién va a dirigir finalmente la empresa sera una
persona que se contratara y que contara con las habilidades necesarias para
realizar esta tarea de la mejor manera. Este factor a nivel mundial obtuvo un bajo

puntaje.
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Valores del Emprendedor, también es un factor clave para el inversionista angel
en Chile principalmente porque busca emprendedores que cumplan los acuerdos y
no abandonen el proyecto en mitad de su desarrollo. Por otro lado, a nivel mundial
este factor tuvo un bajo puntaje debido a que la mayoria de la bibliografia
consultada se focaliza en paises desarrollados y es posible que en estos lugares
la cultura de compromiso y cumplimiento de los objetivos sea un elemento basico

mas que un factor clave a destacar.

Finalmente, para inversionistas angeles a nivel mundial existen 2 factores que

obtuvieron un alto puntaje: Alianzas y Fundadores Apasionados.

Alianzas, es un factor relevante para el inversionista angel a nivel mundial
principalmente porque es muy dificil acceder a grandes compafias y todo se
mueve a través de contactos, por lo que contar con contactos ya establecidos
facilita mucho el desarrollo de un emprendimiento. Sin embargo, para el caso de
Chile no fue identificado como factor clave debido a que hoy existen en Chile
muchas universidades e instituciones interesadas en apoyar emprendimientos
biotecnolégicos, lo que facilitaria el contacto de grandes instituciones y empresas

con los emprendedores.

Fundadores Apasionados, es un factor relevante para el inversionista angel a nivel
mundial debido a que requiere de fundadores que persistan en lograr el desarrollo
final del producto y la empresa, a pesar de los problemas que deberan enfrentar.
Para el caso de Chile, los inversionistas angeles reemplazaron este factor por los
factores claves Liderazgo y Valores del Emprendedor, ya que consideran mas
importante que los fundadores sepan liderar un equipo y posean compromiso para
el desarrollo del emprendimiento. Las respuestas asociadas a este factor no eran
esperables, ya que los emprendimientos biotecnoldgicos, si bien requieren de un
alto capital, también requieren de mucho tiempo y dedicacién, por lo tanto, se
necesita de un equipo de fundadores que tengan pasion, logrando asi mantenerse
en el tiempo a pesar de los problemas que tengan que enfrentar. Una persona que
no cuenta con pasion tiene el riesgo de abandonar el proyecto al primer obstaculo,

o al momento de identificar un nuevo desafio que le resulte mas interesante. Por
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tanto, creemos que las respuestas asociadas a este factor pueden ser
interpretadas como una preocupacion sobre el hecho de que los fundadores se
apasionan por desarrollar un producto especifico y no por el problema que se

desea solucionar.

Como una manera de integrar, los factores claves identificados a través de este
trabajo, se generé un modelo o guia para desarrollar un emprendimiento
biotecnoldégico, el cual podria ser util para futuros emprendedores o para aquellos
que estén en busqueda de financiamiento para sus proyectos. Este modelo se
basa en la metodologia del Lean Startup y supone dos etapas donde se requiere
la aplicacion de este método. La primera etapa corresponde a la validacion de la
idea, a través de la experimentacion, lo cual generara datos los cuales pueden
apoyar la idea inicial o puede llevar a la reformulacion de la misma, en un proceso
de aprendizaje continuo para los emprendedores. En palabras simples, esta etapa
corresponderia a la prueba de concepto. Luego, una vez que se obtiene el
producto, este proceso se volvera a repetir, pero esta vez los datos obtenidos
permitiran validar o mejorar el producto, nuevamente a través de Ila

experimentacion y el aprendizaje continuo.

Ambas etapas anteriormente mencionadas resultaran en una gran inversion de
tiempo y recursos, por ello el fin Ultimo del modelo creado durante este trabajo,
busca preparar a los emprendedores para acceder a una fuente de financiamiento
poco conocida en Chile como son los inversionistas angeles. Claramente, ellos no
se involucran en las etapas de aprendizaje continuo para la validacién de la idea o
posteriormente del producto, pero entregaran los fondos necesarios para cubrir
estos procesos. A cambio, los emprendedores deberan entregar a los
inversionistas angeles una vision y proyeccion clara sobre cuan grande es
mercado al cual esta dirigido su producto, como protegeran el conocimiento
asociado al mismo y como responderan a las regulaciones de este mercado. A su
vez, deberan demostrar que tienen el equipo y las competencias necesarias para
lograr estos objetivos. Esperamos que este modelo, les sea util para responder a

estas interrogantes y puedan acceder a los fondos de este grupo de inversionistas.
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7. CONCLUSIONES

Se logré determinar que existen 6 factores claves que los inversionistas angeles

en Chile toman en cuenta antes de invertir en un proyecto biotecnoldgico en Chile.

1. Los inversionistas angeles a nivel mundial consideran los siguientes

factores antes de invertir en un emprendimiento biotecnoldgico:

©)

©)

©)

Propiedad Intelectual (Patente)
Gran Mercado

Regulaciones

Equipo Multidisciplinario
Alianzas

Fundadores Apasionados

2. Los inversionistas angeles en Chile consideran los siguientes factores

claves antes de invertir en un emprendimiento biotecnoldgico:

@)
@)

©)

3. Se

Propiedad Intelectual (Patente)
Gran Mercado

Regulaciones

Equipo Multidisciplinario
Liderazgo

Valores del Emprendedor

logr6 disefiar un modelo que pretende ser una guia para

emprendedores, incubadoras, universidades e inversionistas. En este

modelo se incluyen los 6 factores claves para invertir en un emprendimiento

biotecnoldgico.
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A futuro y como proyecciones de este trabajo, es necesario demostrar que estos
factores claves son relevantes a la hora de levantar capital de un inversionista
angel en Chile. Ademas, es necesario validar el grado de importancia de cada
factor, asi como la ubicacion dentro del modelo de emprendimiento biotecnoldgico
desarrollado. El objetivo es contar con un modelo que pueda ser utilizado, no solo

por emprendedores, sino que también por incubadoras y universidades.
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9. ANEXOS

Anexo 1. Clasificacién de factores identificados en el material bibliografico consultado

para emprendimientos tradicionales.

LIBROS(*)
FACTORS J H G 1 Puntos
Totales
Valores del emprendedor (ser flexible, tener 5 ] ] 5 5
compromiso, ser ético y honesto).
Equipo multidisciplinario 2 1 2 2 6
Vision a largo plazo 1 2 2 1 6
Competencia 1 2 2 1 6
Liderazgo 1 0 2 2 5
Gran mercado 1 2 1 1 5
Modelo de negocio 1 0 2 1 4
Tecnologia unica 1 0 2 1 4
Emprendedores sin haber dejado el colegio
o universidades 2 0 0 1 °
Buena recepcion del producto por el
consumidor 1 1 0 1 °
Tener una Inversién realizada anteriormente
en el proyecto 1 0 0 1 2
Escalable 0 0 2 0 2
Términos de acuerdo claros 0 1 0 1 2
Etapa de desarrollo 1 0 0 0 1
Estrategia de salida 0 0 1 0 1
Que tenga un mentor 0 0 0 1 1
Producto especifico para un problema 1 0 0 0 1
Dificultad del producto 1 0 0 0 1
Compromiso con el Inversionista 1 0 0 0 1
Conocer las barreras de entrada 1 0 0 0 1
Conocer claramente por qué ahora es el ] 0 0 0 ]
momento para desarrollar tu producto
Planes claros para recaudar fondos 0 1 0 0 1
Potencial de retorno hasta 5 afios 1 0 0 0 1

(*) La asignacion de cada letra se puede encontrar en la tabla 6.
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Anexo 2. Clasificacién de factores identificados en el material bibliografico consultado

para emprendimientos biotecnolégicos.

LIBROS(*)

FACTORS

A

L

4

Puntos

Totales

Propiedad intelectual (Patente)

7

Gran mercado

Alianzas

Regulaciones

Fundadores apasionados

Equipo multidisciplinario

Liderazgo

Competencia

Nivel de riesgo del producto

Creciente tendencia del mercado

Tecnologia unica

Linea de productos

Conocer tanto de ciencia como de negocio

O O = A A Al Al O] = N = =21 DN

O O O] = = = O] = O N N N DN

Ol O = O O = O = A 2 N NN

N[ N O] O] O] O N| N| N = = = =

N[ N[ N N N W W & & O O O

Valores del emprendedor (ser flexible, tener

compromiso, ser ético y honesto)

o

o

o

N

N

Reconocer lo que les falta como equipo

Sector al que pertenece el producto

Eficiencia clinica probada

Demora del producto para salir al mercado

Vision

Demostracion de éxitos como equipo

Potencial de retorno mayor a 10x

Ciencia no certera

Planes de distribucion

= O O] O] O] ©| =»| = O

ol O O] O] O] = O] ©o|l ©

ol O O] O] O] O] o ol o

O = = =] | O] O]l O N

PR Y BN BN SN Y e e ) N\ )

Ubicacién geografica en donde se establecera

la empresa

Bajo costo para infraestructura y desarrollo

1

0

(*) La asignacion de cada letra se puede encontrar en la tabla 7.
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Anexo 3. Encuesta realizada a los inversionistas angeles en Chile.

1. ¢Cudntos emprendimientos biotecnoldgicos en su vida ha apoyado monetariamente?

2. ¢En cual de las etapas usted invierte en emprendimientos biotecnoldgicos?

IDEA: Los fundadores se encuentran generando la idea inicial.

. SEMILLA: Los fundadores se encuentran desarrollando el producto minimo viable (MVP), o ya se
encuentran listos con el MVP con las pruebas de laboratorio y en algunos casos hasta en campo.

. TEMPRANA: Los fundadores se encuentran desarrollando el producto final ya validado por el MVP
para poder comenzar su comercializacidn. Se pretende obtener la proteccién industrial (IP) y/o Patente por
lo que se comienzan los preparativos para su obtencién.

TARDIA: Los fundadores se encuentran realizando ventas en al menos un pais.

3. Indique los primeros 6 factores claves de emprendimientos biotecnoldgicos que usted
considera fundamental tomar en cuenta antes de invertir en la etapa que usted apoya. Ademas,

agregue el orden de importancia numerandolos del 6 (mayor nivel de importancia) al 1 (menor
nivel de importancia)..

Gran Mercado: El emprendimiento debe contar tanto con un mercado mundial como con una
tendencia en crecimiento para asegurar las ventas a futuro y el retorno del inversionista.

Propiedad Intelectual (Patente): Factibilidad de proteccién del producto. El emprendedor debe

conocer la forma de proteger su producto ya sea a través de la patente o propiedad intelectual entregando
asi un soporte para el proyecto.

Liderazgo: Que el lider del proyecto sea capaz de tener la fuerza para sacar adelante su equipo,
mantenerse fuerte frente a los momentos dificiles y levantarse en momentos dificiles.

Equipo multidisciplinario: Los cientificos deben tener un conocimiento profundo del area cientifica
involucrada, el drea comercial debe poseer la estrategias correctas de ventas del producto biotecnoldgico. El
area cientifica y el drea comercial debe tener una fuerte comprension entre ellos.
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Vision a largo plazo: El emprendedor debe comprender cudles son las proyecciones de
comercializacion de su producto. Para eso sabe las tendencias, el mercado y al futuro del ser humano para
poder conocer si su proyecto sera capaz de mantenerse activo a largo plazo.

Fundadores Apasionados: Dado que este tipo de proyectos son de largo plazo, se requiere un
equipo que tenga pasiodn, perseverancia y capas de seguir con fuerza hasta el final.

Alianzas: Respaldado a través de instituciones, laboratorios, y mentores reconocidos en el rubro
generarian un buen indicio de la calidad del proyecto.

Regulaciones: Factibilidad de comercializacion del producto. El emprendedor debe conocer con
claridad las regulaciones que necesita cumplir para poder comercializar su producto.

La Competencia: El emprendedor debe conocer con exactitud cudles son sus competencias
existentes, conocer todos los antecedentes necesarios de la empresa como de sus productos.

Tecnologia Unica: La tecnologia utilizada para desarrollar el producto biotecnoldgico debe ser
completamente Unica. Esta tecnologia no debe ser conocida por ninguna persona ni utilizada con otro fin
anteriormente. Ej: Se disefia una bacteria con un metabolismo especifico para eliminar el plastico
(Tecnologia Unica) / Se conoce en publicaciones cientificas una bacteria que tiene interiorizada este
metabolismo para degradar plastico y se pretende hacer un producto con ella (Tecnologia no Unica)

Valores del Emprendedor: El emprendedor debe ser flexible, tener compromiso, ser ético y
honesto.

Modelo de negocio: Debe conocer con exactitud cudl es su modelo de negocio que le permitira
generar ventas de su producto biotecnolégico a futuro.

4. Si usted considera que existe algun factor clave que no se haya mencionado anteriormente,
por favor especifiqgue el nombre, el niumero de importancia del 1 al 6 y por qué considera

importante este factor.

Factor: NuUmero de importancia:

Explicacién:
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Anexo 4. Datos recopilados de la encuesta realizadas a inversionistas angeles en Chile

FACTORES
INVERSIONISTAS | N INVERCIONES REALIZADAS EN'SU | ETAPA DE DESARROLLO DEL EMPRENDIMIENTO Propledad
i fuipo | Visonalargo | Fundadores Valors de
NGEESENCHLE |VIA POROS NVERSONSTASANGELES| N A QUEHAN NVERTOO GranMercado |~ ntlecual | Lideazgo Alancas | Regulacones | La Competenca | Tecnologa Unca Modelode Negoco
mulidiscipliarlo | plazo | Apaslonados Emprendedores
(Patente)

A 1 Somila«Temprana § | 3 1 ) b

b } Sl } ! ! ! b §

( | Sontla ! b § ! | }

0 ! Idea « Semill  Temprang «Tardl § b ! ! } !

{ 1 Idea  Semill - Temprana - Tardl b § 3 | § l

f § Sl Temprana | b § | } l

60




