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¢Que es ARCAP?

ARCAP es la asociacion que nuclea al Capital Privado en Argentina.
Dentro de este paraguas se encuentran los fondos que hacen Private
Equity y los que hacen Venture y Seed Capital.

Tiene mas de 90 miembros entre fondos y proveedores de servicios, que
son aquellos actores que brindan servicios especializados al ecosistema.

Los fondos que nuclea ARCAP invierten tanto en companias argentinas
como de LATAM y del mundo.

Las startups y las empresas argentinas reciben inversién privada de
fondos argentinos y fondos internacionales.
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¢De que hablamos cuando hablamos de
Capital Privado?

El Capital Privado es una forma de inversion en empresas que no cotizan en bolsa. El inversor
adquiere un porcentaje de la compainia (equity) con la perspectiva de que aumentara su
valuacion y asi tendra retornos.

El equity es la participacion en la propiedad de una empresa. Cuando un inversor aporta capital a
una compafia a cambio de equity, recibe un porcentaje de esa compania que esta determinado
por la relacion entre lo que invierte el fondo y la valuacion de esa empresa.

La valuacion es el valor total que, luego de un proceso de analisis exhaustivo, se le asigna a la
empresa en ese momento. Es decir, una estimacién simplificada de a cuanto se podria vender
esa compania. La valuacién se puede enunciar pre-money (antes de recibir la inversion) o
post-money (después de sumarle la inversion). Por ejemplo:

Si una startup tiene una valuacion pre-money de USD 900.000 y un inversor pone
USD 100.000:

e La valuacién post-money pasa a ser USD 1.000.000 (900k + 100k).
e Entonces, el inversor recibe 10% de equity (100.000 / 1.000.000).

La légica detras de la inversion de Capital Privado es la misma que hay detras de
cualquier inversion: se supone que esa parte que “adquirié” el fondo, en un
tiempo, va a aumentar su valor.

o Paralos fundadores, ceder equity es una forma de financiar su empresa sin endeudarse.

» Paralos inversores, tener equity significa que se benefician si la empresa crece y se vende o
sale a bolsa.
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¢Como se clasifica el Capital Privado y
cuales son sus caracteristicas?

Las inversiones de Capital Privado se dividen en dos grandes grupos con dos logicas distintas:
Private Equity (Capital Privado) y Venture Capital (Capital Emprendedor). Es decir que el término
Capital Privado puede invitar a confusion porque en espanol tiene dos acepciones: engloba a
todos los tipos de inversion donde se intercambia capital por equity y, a su vez, define un tipo de
inversion particular dentro de este grupo.

A fines de evitar confusiones se acuerdan las siguientes definiciones: llamaremos Capital
Privado al paraguas general y Private Equity al tipo de inversién especifica.

Industria del Capital Privado (Private Investment Industry)

000
&2
Vertical Vertical Vertical
Capital Semilla Capital Emprendedor Capital Privado

Industria del Venture Capital
(Venture Capital Industry)

La logica del Private Equity es adquirir parte de empresas establecidas y maduras que requieren
cierta intervencion para crecer: reestructuracion, internacionalizacion, eficientizacion,
modificaciones en el modelo de negocio, etc. Los inversores tienen equipos para llevar a cabo
estos procesos y luego poder vender su parte de una compania u obtener retornos a través de un
IPO (salida a la bolsa de valores).

Las inversiones de Venture Capital -con muchas variantes que se veran a continuaciéon- se hacen
en companias conocidas como “startups”. La logica de estas inversiones es distinta. El inversor
busca companias jovenes con alto potencial de escalabilidad. Adquiere una parte con la
perspectiva de que esa parte va a multiplicar por varias veces su valor.

Son inversiones de alto riesgo y alta rentabilidad. Dentro del calculo, los inversores saben que la
mayoria de las companfias en las que invierten no prosperaran, pero las que si lo hagan
multiplicaran varias veces la inversion y compensaran.

"Ver glosario (pag. 14)
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Industria de Capital Privado: diferencias
entre Private Equity y Venture Capital

Caracteristica

Venture Capital

Private Equity

Etapa de inversion
Tipo de empresa
Riesgo

Monto de inversion

Participacion adquirida

Objetivo

Horizonte de salida

Forma de salida (exit)

Involucramiento

Retornos esperados

Fondos tipicos

Sectores comunes

2Ver glosario (pag. 14)
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Tempranas
Startups con alto potencial de crecimiento
Alto (alta tasa de fracaso)

Relativamente bajo (desde cientos de miles hasta
algunos millones)

Minoritaria (aunque significativa)
Crecimiento acelerado y escalabilidad

5-10 anos (dependiendo del crecimiento de la
startup)

IPO, M&A? o venta secundaria®

Asesoramiento estratégico y acceso a red

Muy altos (por cada éxito compensan varias
pérdidas)

Mas pequefios y enfocados en innovacion

Tecnologia, biotecnologia, cripto, fintech, Saas, etc

Etapas maduras o consolidadas
Empresas establecidas.
Medio a bajo (empresas mas estables)

Elevado (decenas o cientos de millones)

Mayoritaria o controladora (buyouts)
Reestructuracion, eficiencia y rentabilidad

3-7 afos (a través de venta o IPO)

M&A, IPO, recapitalizacién

Alta participacion en la gestion (a veces
reemplazan el equipo)

Estables y significativos, pero con menor
variabilidad

Mas grandes y diversificados sectorialmente

Manufactura, retail, energia, servicios, etc.
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Industria de Capital Emprendedor

A su vez, dentro de la rama Capital Emprendedor se pueden encontrar distintas dinamicas
regidas por el estadio en el que se invierte y que se resumen en el siguiente cuadro:

Tipo de inversor

Definicion

Etapa de inversion

Inversor Angel

Family & Friends

Incubadora

Company Builder /
Venture Builder

Aceleradora

Fondo de VC (early
stage)

Fondo de VC (growth)

Fondo de growth
equity

Individuos con capital propio que invierten en
etapas muy tempranas a cambio de equity. Suelen
aportar experiencia y red de contactos.

Personas del entorno cercano del fundador que
hacen pequenas inversiones basadas en la

confianza personal, sin demasiado analisis técnico.

Programas que acompafan a emprendedores en la
validacion de ideas y el desarrollo inicial. Pueden
aportar espacio, mentoria y recursos basicos.

Organizaciones que crean startups desde cero,
generalmente con fundadores seleccionados.
Aportan equipo, metodologia y capital inicial.

Programas intensivos (usualmente 3-6 meses) que
brindan capital semilla, mentoria y acceso a redes
a cambio de equity.

Fondos que invierten en startups con producto o
primeras ventas. Buscan alto crecimiento y retorno
a través de equity.

Fondos que invierten en startups con traccion
validada, buscan acelerar el crecimiento o
expandirse a nuevos mercados.

Inversores que entran en etapas de madurez, con
foco en escalar operaciones. Hay menor riesgo y
menor retorno esperado que en early stage.

Idea, prototipo, pre-seed

Pre-seed

Idea, pre-seed

Idea, pre-seed

Pre-seed, seed

Seed, Serie A

Serie B en adelante

Serie C 0 mas, antes de IPO o M&A
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¢Por que es clave el Capital Privado para el
desarrollo?

Los fondos de Capital Emprendedor son una parte crucial de la cadena de financiamiento de las
startups. En Argentina, en los ultimos cinco anos, las companias emergentes obtuvieron mas
de 2.5 billones de ddlares provenientes de fondos de Venture Capital, tanto locales como
internacionales.

El Venture Capital es una clase de activo riesgoso y, por esta disposicion a asumir riesgos, se
convierte en una fuente de innovacion y progreso. Impulsa el desarrollo de productos y servicios
que mejoran la vida de las personas y optimizan el uso de los recursos.

Es quizas la parte menos visible del ecosistema emprendedor, pero imprescindible: es el motor
gue permite que ideas innovadoras se transformen en soluciones reales, escalables y de impacto.

Muchas de las companias mas grandes del mundo son “VC backed”, es decir que obtuvieron su
capital a través de fondos de Capital Emprendedor. Los ejemplos incluyen a SpaceX, Airbnb,
Uber, Google, Facebook, entre muchisimas otras.

El grupo también contiene a muchas de las companias mas grandes y reconocidas de Argentina:
Mercado Libre, Globant, Uala, Despegar. Los llamados unicornios?. Argentina es, de hecho, el
pais con mas unicornios per capita de la region. También hay una larga lista de empresas ya
invertidas por Venture Capital que son muy prometedoras por presentar un crecimiento solido y
sostenido: como Pomelo, Lemon, Agrofy, Kilimo, Satellogic, Beeflow, Staam, Puna Bio, por dar
solo algunos ejemplos.

Por su parte, el private equity puede aportar al desarrollo de un pais porque moviliza capital hacia
empresas con alto potencial de crecimiento. Les permite expandirse, modernizarse e
internacionalizarse. Ademas, estas inversiones suelen acompafnarse de mejoras en la gestion,
gobierno corporativo y acceso a redes globales, o que aumenta la productividad y
competitividad de las companias locales. Como resultado, se generan mas empleos formales, se
fomenta la innovacién en sectores estratégicos y se fortalece el mercado de capitales. La gestion
de los fondos de Private Equity profesionaliza las empresas y genera confianza lo que termina
atrayendo mas flujo de capital hacia el pais.

4Ver glosario (pag. 14)

ﬁ



ARCAP o ABC del Capital Privado

Emprendedor y Semilla

¢Por que el desarrollo del ecosistema
emprendedor y del Venture Capital es clave
para la economia en su conjunto?

1. Financia innovacion que nadie mas financia

Los fondos de VC invierten en etapas tempranas, cuando el riesgo es muy alto y generalmente
los bancos tradicionales no otorgan préstamos. Gracias a eso, muchas tecnologias disruptivas
(como internet, biotecnologia, inteligencia artificial, etc.) pudieron desarrollarse.

2. Impacta positivamente en el tejido productivo y econémico

Las startups pueden escalar rapidamente gracias al capital, la mentoria y los contactos que
ofrece el VC. Esto crea nuevas industrias, mejora la competitividad y dinamiza sectores
tradicionales. En paises emergentes, es clave para diversificar y/o potenciar economias basadas
en recursos naturales o sectores informales. En Argentina, por ejemplo, hay una gran oportunidad
de modernizar y a agregarle valor al sector agropecuario a través de startups que se estan
desarrollando en el vertical.

3. Genera empleo calificado y mejora la productividad

Las startups financiadas por VC suelen ofrecer empleos formales, bien pagos, y con foco en
capacidades digitales. Esto contribuye a modernizar la estructura productiva y mejorar el salario
promedio.

4. Atrae inversion internacional y posiciona al pais en cadenas globales

Cuando hay un ecosistema de VC fuerte, los fondos globales invierten, los emprendedores del
pais se internacionalizan, y se mejora la imagen de la economia ante el mundo. Startups como
Globant o AuthO posicionaron a Argentina como semillero de talento tecnoldgico.

5. Genera numerosas externalidades positivas para el desarrollo de la region.

Las startups que surgen en Latinoamérica y el Caribe muchas veces abordan los desafios que
tiene el subcontinente en términos de desarrollo. Como explica Susana Garcia Robles, en una
nota publicada en el diario El Pais: "“se trata de una regidon que presenta grandes desafios de
acceso a la educacioén, a la salud, a las finanzas, a una vivienda digna, al agua potable o que
necesita un renovado impulso en sectores tan vitales como la mineria, la alimentacioén, la
agricultura, la energia o el transporte. Y estos desafios, que no son vistos como problemas sino
como retos para resolver, son identificador de la marca Made in LAC (Latinoamérica y el Caribe).”
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¢Como es la estructura de un fondo de
Capital Privado?

Los fondos de Capital Privado son estructuras en las que un grupo de personas denominadas
“Managing Partners”, a cambio de una comisién y un porcentaje de la rentabilidad futura, manejan
capital de terceros (denominados Limited Partners) para invertir en companias con alto potencial
de escalabilidad.

Inversores externos que

LP LP LP LP LP LP aportan el capital
\ \ \ \ \ |
\ \
Gastos de operacion Management . Capital destinado
del fondo B Fee Fondo de Capital a inversion

En base a la tesis del fondo,
Equipo gestor de fondos —— seleccionan las compaiiias en
| las que invierten

Compafiias del portfolio

Término Definicion

Limited Partners (LPs) Inversionistas que aportan la mayor parte del capital (fondos de pension,
family offices, instituciones, etc.). Responsabilidad limitada y sin gestion
directa.

General Partners (GPs) Gestores del fondo que toman decisiones de inversion, gestion y

desinversion.

Fondo (Vehicle) Entidad legal que canaliza las inversiones, generalmente un fondo cerrado
con duracion limitada (10 afios usualmente).

Comision de gestion Pago anual a los GPs por administrar el fondo, tipicamente entre 1.5% y 2%
(Management Fee) del capital comprometido.
Carry (Carried Interest) Participacion en ganancias para los GPs, generalmente 20% de las

utilidades netas por encima del retorno del capital.
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¢Como es el ciclo de un fondo?

Fundraising: En esta etapa los managing partners salen a buscar capital de terceros para
constituir su fondo. Los tipicos LPs son inversores privados, family offices (familias de alto
patrimonio); capital propio, inversores corporativos, entre otros.

Scouting: Se refiere al proceso de buscar, identificar y referir startups prometedoras,
generalmente en etapas tempranas. Hacer scouting es fundamental para construccion de deal
flow: una red constante de oportunidades de inversion. El tipo de companias que busca cada
fondo depende de su tesis, es decir, los lineamientos de inversion en términos de sector,
estadio, geografia y otras caracteristicas predeterminadas.

Due Diligence & Investment: Luego de pre-seleccionar los proyectos que son interesantes para
el fondo, se hace un analisis mas pormenorizado de las companias: equipo, producto, mercado,
competencia, plan de negocios, documentacion y referencias. Durante los primeros cinco anos
del fondo, se elige en cuales se va a invertir y se va construyendo el portfolio. El proceso de
scouting, analisis y due diligence es constante.

Portfolio Management: Los GPs apoyan a las startups: estrategia, hiring, fundraising, expansion,
contactos. Pueden asumir roles de advisor o board member. El objetivo es maximizar el valor de
cada inversion y preparar a las startups para nuevas rondas o un exit.

Follow on investments: El fondo reserva una parte de su capital (a veces 50%) para reinvertir en
las startups mas prometedoras en siguientes rondas.

Exits: Es cuando el fondo monetiza sus inversiones. Se busca vender la participacion del fondo
a través de los mecanismos que se resumen en la tabla que aparece abajo.

Distribution of returns and fund liquidation: Los retornos obtenidos se reparten entre; LPs
(recuperan su capital + % de ganancias); GPs, que reciben el carry (usualmente 20% de las
ganancias).

Dentro del mundo Venture Capital, hay una variante con una estructura distinta en cuanto al
origen del capital. Son los CVC (Corporate Venture Capital) o capital de riesgo corporativo.

Es cuando una empresa grande invierte en startups, generalmente a través de un fondo
propio, con el objetivo de obtener retorno financiero, pero también acceso a innovacion
estratégica.

Posibles caminos de exit

Mecanismo Definicion

IPO (Oferta Publica Proceso mediante el cual una empresa privada ofrece por primera vez sus acciones al
Inicial) publico en el mercado bursatil para captar capital.

Adquisicion (M&A) Operacién en la que una empresa compra otra (total o parcialmente) o dos empresas se

fusionan para formar una sola.

Secondary Sales Venta de acciones existentes por parte de accionistas actuales (fundadores, empleados o
(Venta secundaria) inversores) a nuevos inversores, sin emitir acciones nuevas.
Buybacks (Recompra Operacidén en la que una empresa compra sus propias acciones en el mercado para reducir

de acciones) el numero de acciones en circulacién.
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Algunos datos para dimensionar la industria

¥ Segun la Association for Private Capital Investment in Latin America (LAVCA), la inversion en
América Latina en Capital Privado en 2025 fue de 4.3 billones de ddlares, distribuidos en 664
operaciones. Esto representa un monto levemente menor a 2024 (4.6 billones), pero
significativamente menor en cantidad de operaciones (780 en 2024)

¢

De los 4.3 billones, 2.2 fueron destinados a early stage, lo cual representa el 52% del monto
total y es la suma mas grande en ese segmento desde 2022.

En promedio, desde 2023 a 2025, el 50% del capital destinado a early stage no fue a nuevos
proyectos, sino a follow-on.

Los cinco paises que recibieron mas inversion en 2025 fueron Brasil, México, Colombia,
Chile y Argentina.

Los tres verticales con mas capital invertido en Latinoamérica fueron, en orden: Fintech,
E-Commerce, HealthTech.

* & o o

LAVCA marca el estancamiento de la capacidad de levantamiento de fondos de los gestores
Latinoamericanos, esto se alinea con que mas del 60% del capital invertido en Latinoamérica
proviene de inversores extranjeros, principalmente de EE.UU. y Europa (Pitchbook LatAm
Report 2024)

© En Argentina, se registré una inversion en Capital Privado (rondas de Venture Capital y Seed
Capital en este caso) por 270 millones de ddlares en 2025. Esta inversion estuvo distribuida
en 73 transacciones. Si bien marca una retraccion respecto al ano pasado, la industria
muestra dinamismo: menos rondas extraordinarias, pero mas rondas medianas.




ARCAP o ABC del Capital Privado

Emprendedor y Semilla

Glosario de terminos de la industria

Aceleradora: Programa intensivo que ofrece capital semilla, mentoria y acceso a redes a
cambio de participacion accionaria.

Adquisiciéon (M&A): Operacion en la que una empresa compra otra (total o parcialmente) o dos
empresas se fusionan para formar una sola.

Angel Groups / Redes de Angeles: Grupos organizados de &ngeles inversores que co-invierten
y comparten recursos para invertir en startups.

Angel inversor: Persona individual que invierte capital propio en etapas muy tempranas,
aportando experiencia y contactos.

Burn Rate: Velocidad mensual de gasto de una startup.

Buybacks (Recompra de acciones): Operacion en la que una empresa compra sus propias
acciones en el mercado para reducir el numero de acciones en circulacion.

Cap Table: Tabla que muestra la distribucién del capital entre, generalmente, fundadores e
inversores.

Co-investor: Inversor que participa en la ronda sin liderarla.

Company Builder / Venture Builder: Organizacién que crea startups desde cero, aportando
equipo, metodologia y capital inicial.

Corporate Venture Capital (CVC): Empresa grande que invierte en startups para obtener
retorno financiero y acceso a innovacion estratégica.

Deal Flow: Flujo constante y cualificado de oportunidades de inversion que recibe un fondo
mediante scouting, referencias y networking.

Due Diligence: Proceso de revision exhaustiva previo a la inversion.
Equity: Participacion accionaria en una empresa a cambio de inversion.

Family & Friends: Personas cercanas al fundador que aportan capital inicial basado en
confianza personal.

Family Office: Vehiculo de inversidn privado de familias con alto patrimonio, con flexibilidad
para invertir en distintas etapas.

Fondo de Growth Equity: Inversor que participa en empresas maduras para escalar
operaciones con menor riesgo relativo.

Fondo de Private Equity: Fondo que adquiere participaciones significativas o control en
empresas consolidadas para optimizar valor.

Fondo de VC (early stage): Fondo que invierte en startups con producto o primeras ventas,
buscando alto crecimiento y retorno.

Fondo de VC (growth): Fondo que invierte en startups con traccién comprobada para acelerar
crecimiento o expansion

Fondos Institucionales / Multilaterales: Organismos como bancos de desarrollo o fondos
soberanos que apoyan expansion y desarrollo regional.
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» Follow-on: Inversion adicional en rondas posteriores para mantener participacion.

e General Partner (GP): Gestor o gestor principal del fondo. Responsable de la toma de
decisiones de inversion y gestion del portafolio.

e Incubadora: Programa que brinda apoyo con recursos, mentoria y espacio para validar ideas
en etapas iniciales.

o |PO (Oferta Publica Inicial): Proceso mediante el cual una empresa privada ofrece por primera
vez sus acciones al publico en el mercado bursatil para captar capital.

o Lead Investor: Inversor principal que lidera la ronda y negocia términos.

o Limited Partner (LP): Inversores que aportan capital al fondo pero no gestionan las
inversiones. Pueden ser fondos de pension, family offices, bancos, etc.

» Plataformas de Equity Crowdfunding: Plataformas que permiten a multiples inversores
pequenos invertir en startups mediante participacion accionaria.

» Portfolio Management: Apoyo activo a startups en estrategia, contratacion, fundraising y
expansion; roles como advisor o board member para maximizar valor.

* Round (Ronda): Etapa en la que una startup levanta capital (pre-seed, seed, serie A, etc.).
* Runway: Tiempo que puede operar una startup con su capital actual al ritmo de gasto.

o Scouting: Buscar, identificar y referir startups prometedoras, especialmente en etapas
tempranas, para generar deal flow.

o Secondary Sales (Venta secundaria): Venta de acciones existentes por parte de accionistas
actuales (fundadores, empleados o inversores) a nuevos inversores, sin emitir acciones
nuevas.

o Tesis de inversion: Enfoque estratégico de un fondo para elegir en qué startups invertir.
» Valuacion: Valor total asignado a una empresa en un momento especifico.

o Vertical: Sector o industria especifica donde opera una startup (fintech, salud, etc.).
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