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CAPITAL RIESGO

Entrevista

Miguel del Caiilzo y Javier Ulecia, socios directores de la ontidad de capital riesgo especializada en venture capital. PABLO MONGE

“Nuestro segmento no
necesita mas operadores”

JAVIERULECIAY

JAVIER CARAZO Madrid

n un lustro, Ulecia y
E Del Cailizo han visto

cémo de la nada se ha
pasado en Espafia a una
apuesta por el sector tecno-
16gico, sobre todo por parte
del capital riesgo regional,
del que esperan que “no in-
troduzca malas précticas
en el emprendedor”. En
cuanto al sector privado,
alertan sobre una posible
“inflacién de inversores”

PREGUNTA. ¢Cudl es el
origen de Bullnet Capital?

JAVIER ULECIA. El proyec-
to surgi6 en 2001, ya que
vimos que no habfa muchas
iniciativas de este tipo. Tras
atraer a inversores como
Bruno Entrecanales, lanza-
mos Bullnet Capital 1, de 18
millones de euros, ya ago-
tado, enfocado a empresas
tecnolégicas en fases ini-
ciales de desarrollo.

P. {Cuéndo se piensa
abrir el nuevo fondo?

ULECIA. El nuevo fondo se
lanzaré este afio y estard
entre los 25 y los 30 millo-
nes. Pretendemos que tenga
mayor tamafno, pues, & més
ero invertido por com-
pafifa, ms musculo finan-
ciero y més recursos para
que puedan acometer el
plan de negocio. Si la in-
versi6én media del primer
fondo ha sido de 2,5 millo-
nes de euros por compaifia,
en el segundo queremos
subir a 3 o 3,5 millones de
euros a lo largo de sus pri-
mefos afios. Ademds, de-
seamos invertir en un
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Tras cinco afos de expencncua en el area
del venture capital, Bullnet ha agotado
su primer fondo de 18 millones de euros
y este aiio Ianzaré uno nuevo por 30 millones

mayor niimero de empresas,
pasando de seis a ocho.
P. ¢Es facil encontrar
empresas para invertir?
ULECIA. Proyectos hay mu-
chos, pero que nos interesen,
bastantes menos. Echamos
en falta historias de éxito.
P. {Qué opinan de la po-
litica de 1+D del Gobierno?
MIGUEL DEL CANIZO. A no-
sotros, y a las \paiiias en
las que hemos invertido, nos

Imn bcneﬁcmdu determi-
nados programas estatales,
como la iniciativa Neotec o
Enisa, las diferentes comu-
nidades auténomas, etcéte-
ra. Es preciso apoyar con
fuerza el desarrollo tecno-
16gico, via presupuesto, pero
sin ahogarlo.

ULECIA. El problema no ¢s
la falta de dinero. La cues-
tién estd en la dificultad
para que los investigadores

Dos ingenieros

en el capital

Ingenieros de ca-
rrera, Javier Ule-
cia y Miguel del
Caiiizo se cono-
cieron trabajando
en Renault. Méas
tarde, cuando
Ulecia estaba en
una consultoria
de estrategia y
negocio, éste ayu-
d6 a un cliente a
montar un fondo
de capital riesgo

cha” Para

tecnolégico. nanciero’,
“Una vez termi- | Cafiizo.
nado el proyecto, Los dos

me propusieron

ponerlo en mar-

aventura contd
con Cafizo. kisto
fue en ¢l aio
2000, en pleno
boom ecnologi-
€0, y, como tantos
otros casos en
aquella época, el
proyecto final-
mente fracasé “al
suspenderse el
compromiso fi-

vOs No encuen-

riesgo

tran muchas dife-
rencias con sus
vidas profe
les anteriors
“Mucho de Io que
hacemos ahora
tiene que ver con
nuestra etapa an-
terior: andlisis de
compaiias, con-
sultorfas... En la
etapa actual he-
mos conocido lo
que es el dia a dia

esta

explica | de una pyme o ¢l
cierre de una ope-
directi- | racién de inver-

si6n’, dice Ulecia,

dejen los centros de inves-
tigacion de las universidades
y se incorporen a la empre-
sa privada. Falta fluidez
entre la empresa y la uni-
versidad, y es aqui donde el
Gobierno tiene mucho que
decir. Nos preocupa que, por
el hecho de que existan
muchas iniciativas para fa-
vorecer proyectos como el
nuestro, de repente surjan
muchos fondos y se pro-
duzca, por tanto, una infla-
cién de inversores.

P. El capital riesgo regio-
nal compite con ¢l privado
en el mismo segmento...

ULECIA. Los fondos pabl
cos no tienen como unico
vo sacar plusvalias de
on 'y rentabilizar al
u\éxulnulduu 0 invertido.
Esto puede hacer que las
condiciones que exijan en
operacion sean menos
mercado” que las que
podemos  proponer noso-
tros y, por tanto, estén mas
dispuestos a pagar mas caro.
Nosotros vamos a proyectos
muy sofisticados desde el
punto de vista tecnolégico,
y €50 no lo hace cualquiera.

CARIZO. Nos gusta que
haya apoyo de los fondos de
capital riesgo regionales a
este tipo de emp ya
que si algo falta es inversién
para las etapas verdadera-
mente iniciales.

P. La competencia piibli-
caes fuerte, ¢y la privada?

ULECIA. En venture capital
no hay muchas sociedades
privadas, y en estos momen-
tos tampoco hace falta que
haya muchas més, pues no
hay proyectos para todos.




