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Entrevista

Financiacion

Marlo Sang,

canteloro
delntegra Capitsl
SCR. ron amuuamng

ma pymes de los utlnlaqm-
fabrican maquinasia industrial.
PHuyen de ese munda?

S Perg o5 que o cagital fieszo no
5 G ook U U ehioulo rege:
Latho por Ia CHMV que inviere en
empresas B reguladas, Eso signi-
flca quie fmvierne en diferences -
pologixs de empresy, En stamups
e hase peenoligica, 5i Pero i -
bdém, COMG N MEESTI casd, &0
compaiiiae que ededn 0 of medc
e, Py industriabes que wAgan
un plan de exparsitn inermao.
nal, Hay mischos inversoses el
cpdos 8 kv starmup teenokigica,
Uit oy wn GiEbeln do ifverio.
Tk €1 ES1E D0 SO0

Para un perfil de empresarlo
que, a diferendls de e2os jve-
nes ) M "
:i-lmrm-mnhbmmnﬁ-
nanciare. JEE asi?

Ext éfiecin: La ermpocsa caealamy o,
N gencral, la cipahols, e 1a mais
dependicnie de b banca en toda
Eurdpa par Ananciacse Oiros
paises kiencn unn'dependencia
menar. Bxooes bo'que hies aprnar
I crisid empocaial que sufrimos,
Ppraos cusnda n principal fueni:

die financiackin deja de funconas,
€50 agrava ¢] problema: A esto
hary que afiader goe ol amalio me-
din de ln eppaess catalana o3 de
cinto empleadas, cuando la me-
dia ¢uropes ex de weit o siete, Al
go-que, sin-duda, te Bt laycn-
pacidad de erecer

¥ cuands by finsnciackin banca-
riase o queda otra
quir-&l capital desgo... pAsi he-

glg @3a% pymes a este mun-

Aundque hay muchs pente que e
refiere al capital fesgo como i
nanciacidn aliermativa’, a mi no
P gusta h:bhraﬂmm:pcn “al:
fernative’, sinoe de ‘financizciin
complementania’. La imagen eld-
it del capiral riesgo et dia, en
eherto] pero citd cambiandd. Por-
que s nllie financias con'capiind
riexgo v fondos propios. tendeds
una sehvencia mds clevada, mis
opomanidsdes. Para inmowas o -
termacionalizan necesitas dinero,
¥ 1o sdlo e puedes financiar con
deuda, porque Ta deuda e limi-
Tanpe.

El capltal fesgo entra como S0~
clo. ¢ 51 ka lrversidn les va mal,
aceplan las pérdidas con de-
portividad?

Comu socias, axumimes ¢ rdesgo
empresanial de las empresas on
Ins ques invertimos, efectimmente,
Compartinmes et fesgo. Lo habi-
tual ex imvertiy, esar cinco o scis

i on das.
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VIARIO SANS
«HAY MUCHO INVERSOR
EN STARTUPS
TECNOLOGICAS Y POCO
ENPYMES
INDUSTRIALES»

Consejero delegado de Integra Capital, sociedad de
capital riesgo que invierte en pymes industriales en
fase de intermnacionalizacién

Nombre: Mo Sang

Cargo: Condoie deligass de
Frtegra Capial SCR

@ Pymes industiabes Maro
Sans (Baceiona, 1904) es
lecentiada en Ecomamia por 13
LB yien Devechopad l ROC,
Cors oo deligads de Inbegt
Capilal esta tockdad de
Capelal HRge imerts o fRenes
I, preferentomente
onel SRChor di L Rabaraciin de
IBUENA SSpECial. f00

Lt buracione s o ening 1y 10
FIRRONGE O SUNS o L Dlis de
credimiento inlernacal Sy
IErghin bipd o5 oo bl
RN 3¢ #1105,

Al e by empress, ¥ gilir de ella,
La relecihn entre el imersor y ol
Testa de 00 o5 alpe queya e
establece en el pacto de socios,
donde eambicn s pacts of meca
ka0 de salida

L0k opciones de salida son las
habitealesT

Puitde ey e o oros. socios re.
cofigmen bxe nociones al inversar,
e 22 veneda el chen par clen del
capital de la empaeda 3 i berce.
o, O que #e hisue L nevo ac-

Cienista que sastitiuya s al fn-
versor, Tosdo 20 o4 algo que el
acordads deade ¢ principlo, ¥ laz
reglas cmdn claras.

LACudEral l“‘lﬂﬂﬂpﬂ‘-
der el control de tu

URA $ArTup, une de los pasos ex
::'rtmpumamn\m En gene-
raciones mis mayooes, el conoci-
miento del capleal rietgo e me-
BOr Y. e €5 |3 prisnera opcidn de
financiackin, pers ese conaci-

mientras los Inversores ;ﬂin
dontro?

Hcap'ul FIES20 0 Ayt o

mindrias accionarniales en funcidn
dl’:| fonda, cada fondo de imver-
$ad {oma sus deciiones. Perg by
media del secror suele estar én
boamo @ 409 de [ag acckones.
Nosairos [amamos LNt mayo-
rins coma minorias, depende de
cadda caso. Bl denominador oo
main enel capital riesgo, no obe-
AR, £5 (IS8 SEAn AT pacicn
I-lxmrﬁ.'alnm o residuales. Peso
sl hablamos de Integra Capital,
rergamoes o no la mayoria en el
copeecio de adminbiracidn, rodas
s grandes decitiones extratizi-
CE LREEN QUE eEar conserruamdas
pear bt S,

cimiento ded capital riesgo que
tenen los [ivenes emprende-
dores de startup y los empresa-
rios de pyme mas veteranos?
iLes confunden estos Oitimos
con simples prestamistas?

Lot generaciones fiweres, asocia-
s o empeesas de base Leenoligi-
o2, Lienen en su ADN s incorpo:
FRCIGN 08 un sodio de capital nics-
fou Tienen muy clars que, para

milenio, aengue insaficiente, va
I AL o,

L0bmo llegan a ustedes csas
pymes mbs tradicionales?
Orpanisenos come MOCKD haen
uns kaber divigative muy impoe-
wanie, Tamnbéln los medios de oo
msnicacidn hablan cada ver nids
ot ello Uin témming como ‘ronda
e financiaciin’, que Baee cuatro
e e podos Cofkiacian, ya e
na, ¥ cadh Ve 36 v concciendo
s,

4Qué pasa cuands ¢ empress-
rio dice ~ym has puesto ¢f dine-
o, ahora déjame hacers7
Comi ke deécia antes, b que e
CONRETTRI €0 A% Crpresas Ented
& CNLTAr en ¢llas e un plan de
ot definido por menh. ¥
para e30hay un pacto de accio.
nEias due ko regula. {Poede haber
wonflicio enire bos accionistas? 51
LEl sentido comdn lleva a no (e
merlo? $1 Por e, antes de empe-
2a, by que e seguoe, Al fingd,
€3 como una nelacidn de parcfa,
donde has de mirardo mucho yen
I que el punso determinante son
las peesonas. 3 las personss son
COrmentas por Ambas panes, st
remsas el conflicio.



