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Entrevista a Luis Martin Cabiedes

Luis Martin Cabiedes es licenciado en Filosofia por la Universidad Com-
plutense de Madrid, MBA por IESE, y Analista Financiero por el CFA Insti-
tute. En 1989, se incorpord al grupo EUROPA PRESS, donde fue
Co-Presidente durante 12 afos. Desde 1998, invierte en empresas tecno-
I6gicas en etapas iniciales.

Esta actividad de inversion, primero como “Business Angel” y mas tarde
con su propio fondo “CABIEDES AND PARTNERS SCR SA”, constituye
ahora su ocupacion principal. Ha realizado mas de cincuenta inversiones
en startups de internet y tecnologia, entre ellas OLE, MYALERT, ACCESO,
0, mas recientemente, PRIVALIA, TROVIT , OFFERUM, o BLABLACAR.
Desde el ano 2008, Luis Martin Cabiedes es profesor a tiempo parcial en el
IESE, donde da clases de “Entrepreneurship” y “Entrepreneurial Finance”.

Fundacién Botin (FB): éTe consideras mas inversor o emprendedor?

Luis Martin Cabiedes (LMC): Cada vez mas, inversor. Empecé cuando me puse a
trabajar en la empresa familiar, Europa Press, a finales de los 80. Ya entonces, me
incorporé con la condicién de hacer sélo cosas nuevas en vez gestionar el negocio
ya existente. Por eso, empecé con la television y luego, cuando empezd internet
a mediados de los 90, me di cuenta de las oportunidades que ofrecia a una agen-
cia de noticias.

FB: Has fundado o ayudado a fundar em-

“(La inversion en internet) ofrece un  Presas tecnoldgicas en el campo de in-
ternet y las tecnologias de la informacién

perfll rentabllldad-rlesgo Que atl'ae a \Y% las comunicaciones (T|C) como O|e,
muchos inversores. Es la guinda de Myalert, Privalia, Trovit, Habitissimo u Of-

una cartera". ferum. éCrees gue es mas facil tener éxito
en ese campo?

LMC: Estadisticamente, es muy dificil.

Quizas, internet tenga la ventaja de la es-
calabilidad. En todo caso, esta inversidn ofrece un perfil rentabilidad-riesgo que
atrae a muchos inversores. Es la guinda de una cartera porque, cuando funciona,
ofrece una rentabilidad maxima vy, por tanto, es una palanca de valor.



FB: Parece que ha habido mas
historias de éxito en Espafia en el
sector TIC. En el cambio biotec-
noldégico el panorama es mas
gris. Visto desde fuera ¢écual
crees que ha sido el problema?

LMC: En las ciencias de la vida, los
plazos medios de maduracion de
la inversion son mucho mas largos
y las necesidades de capital,
mucho mas elevadas. Pocos in-
versores tienen capacidad de
aguantar tanto tiempo. Las TIC se
caracterizan por un plazo mas
corto y, dentro de ellas, los nego-
cios eninternet no tiene tanta ne-
cesidad de capital. Por ello, la
inversion en internet se adapta
mejor al perfil de los inversores
semilla o ‘business angels’.

FB: éQué papel pueden desem-
penar las grandes empresas en el
desarrollo de un sector TIC?

LMC: Mas que en las etapas tem-

pranas, las grandes empresas pueden tener un papel importante en la compra de
empresas de tecnologia y productos tecnoldgicos ya desarrollados, como hacen
Google, Yahoo, o Amazon. Nosotros tenemos en cartera varias empresas que han
recibido el interés de empresas extranjeras.

FB: En tu opinidn, égué nuevas medidas

“Deberia haber mas estimulos para podrian facilitar la actividad de los em-
atraer al talento extranjero y prendedores?
fomentar la inversion en empresas LMC: Seria conveniente potenciar las

‘stock options’, fundamentales para las
nuevas empresas de base tecnoldgica
gue no cuentan con dinero para atraer ta-
lento y que pueden utilizar este instru-
mento para retribuirlo. Se podria mejorar el tratamiento fiscal a los inversores
privados como los business angels, que deberian ser tratados al menos como las
SCR y las SICAV. Seria muy deseable contar con apoyo publico para las activida-
des comerciales, que son fundamentales para el desarrollo de las nuevas empre-
sas tecnoldgicas Deberia haber estimulos para atraer al talento extranjero y
fomentar la inversion en empresas espafiolas.

espanolas”.
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“No creo Que los espanoles tengan
ningun condicionamiento genético
Que les impida emprender en
negocios tecnologicos. En Espana,
hay muy buenos empresarios Que
han creado mucha rigueza”.

FB: En otros paises han tenido éxito
modelos de desarrollo basados en la
innovacioén. éPor qué aqui es mas difi-
cil? é¢Son condicionamientos cultura-
les o econémicos?

LMC: No creo que los espafoles ten-
gan ningun condicionamiento gené-
tico que les impida emprender en
negocios tecnoldgicos. En Espafa, hay

muy buenos empresarios que han cre-

ado mucha rigueza. En algunos secto-

res como la banca lo hacemos bien.
Quiza las economias europeas no sean muy activas en tecnologia porque no es
una actividad rentable. El dinero acude donde hay rendimiento y quizas no sea
obvio que este tipo de inversiones sea rentable en Espafa ya sea porque los cos-
tes sean mas elevados, ya sea porque el tamanio de mercado no nos permita ser
competitivos.

FB éDe qué inversion o proyecto empresarial te sientes mas orgulloso?

LMC: El éxito siempre esta por llegar y mi esperanza es tener varios. Tenemos una
trayectoria inversora de mas de 15 afos. En estos momentos las empresas que
mas dinero nos han hecho ganar han sido Ole, My Alert,Privalia y Trovit.

FB: ¢éQué podriamos aprender en la biotecnologia del sector TIC?

LMC: Es dificil dar lecciones de un sector a otro, sobre todo porque son muy dis-
tintos desde el punto de vista econdmico. Quizas, lo que han hecho bien las em-
presas TIC es tener early winners, buscar estados intermedios que constituyan un
éxito y que den una recompensa temprana. Esto aumenta la paciencia del inver-
sor. Quizas habria que buscar subsectores que permitan este tipo de jugadas,
como el de los dispositivos, u otros que necesiten un plazo mas corto de madu-
racion.
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