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PROLOGO

)06 ha side un afie de mucha actividad en las

tres areas fundamentales del n Capital Ries
inversi desinversiones y cap

ones, en 2006 se ha consolida cla-
ramente creciente en inversiones realizadas v ademas, el valor de
inversién conjunto se ha simado en € 2.813 milleones, cifra mas
que significativa si descontamos el efecto del afio 2003, que estu-
vo marcado por las transacciones de Ono-Auna y Amadeus. En
términos de desinversiones, algunocs fondos han aprovechado las
favorables condiciones del mercado para desinvertir con un total
de 312 operaciones de salida y un volumen de desinversién con-
junto de € 1.343 millones, algunas de las cuales fueron del
tipo Secondary Buy Outs. El wack record de d ersiones es

esencial para el mercado espariol e impulsard también la activi-

dad en cuanto a captacion de fond ,el nivel de capra-
‘n de fondos asc 17 millones, impulsado por una
intura muy favorable. Sin duda es un signo de la potencial

actividad de los p , UE NOS permite entre
toras han impulsado
entre fond

mentos, efecto que

También cabe desta le los fondos

los se han foca-

pan-europeos v los p es de Estados U
1

lizado més en nuestro mercado, lo que ha provocado que nos
stumbrando a un mayor nimero de operaciones de
gran tama ones cada vez méds comp
erfil internacional.
ademas de las adquisiciones significativas de

Avanza y Parques Reunidos, otras grandes compariias como
Altadis, Iberia, Caprabo, Codere, Continental, Acciona
Handli

controladas por el Capital Riesgo.

entre otras, pueden pasar a ser total o parcialmente

| Grupo de Private Equity de PricewaterhouseCo
Espafia consideramos que todavia existe un gran pate
cimiento para el sector en Espaiia, donde la actividad de Capital
Riesgo es mencs madura que en otros mercados eurog
Incluse si en un future el entorno econdmico fuera mencs fa
rable, consideramos que con el volumen de fondos disponibles,
el nivel de inversién va a seguir una tendencia claramente cre-
ciente. Al final, auncue los retornos se reduzcan ligeramente, el
aportando rentabilidades superiores a
otros tipos ¢
Por tltimo, queremos agradecer a Ascri la oportunidad que
os ha brindado de patrocinar y prologar el Informe Ascri
que es todo un referente dentro del sector en Espafia.
el Grupo de Private Equity de PricewaterhouseCoopers,
rrado por un equipo multidisciplinar de profesionales,
hemos hecho una firme y decidida apuesta por apoyar al sector,
sabedores del papel que el Capital Riesgo desemperia en las
conomias espafiola e internacional.  Sin duda los proximos
aflos van a ser de intensa actividad para el sector de Private

PricewaterhouseCoopers quiere contribuir al éxito de
ciones de nuestros Clientes, con un asesoramiento

oordinado.

Malcolm Lloyd

S Lider de Private Equi , Espafia

ing into account that 200

&

tna and A

ma
of €
 for ing ne

] of fun (:rn

Altadis, b
amongst ot

Caprabo,
could end

by, Pricewaterd oopers would like to thank Ascri for the
spportunity to ¢ scri R 20

Partner. Private Equity L




dianacapital

Nuestro objetivo es apoyar en sus planes de expansion a compafiias
y equipos directivos con vocacion de liderazgo

Our objective is to assist leading companies, families and
management teams in achieving their aspirations for successful growth

Diana Capital I, FCR

2002

1 fabricante de mueble tapizado
1= upholstered furniture manufacturer

8.800.000 EUROS

2004
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TRIPICTURES VIDEOMEDIA

Produccion y distribucion audiovisual
Entertainment media

9.600.000 EUROS

2006

LUMELCO

Distribuidor de equipos de climatizacion
Air-conditioning equipment distributor

10.500.000 EUROS

2003

4} grupo INDAL

soluciones en iluminacion

1 fabricante de luminarias espafiol
1 Spanish public lighting manufacturer

8.000.000 EUROS

2004
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x
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Grupo industrial auxiliar de automocién
Automotive parts industrial group

10.000.000 EUROS

2006

'GRUPO GUASCOR

Grupo de energias renovables
y fabricacion de motores

Renewable energy & engine
manufacturing group

11.000.000 EUROS

Diana Capital, S.G.E.C.R., S.A. Serrano, 71, 6°. 28006 Madrid

www.diana-capital.com +34 914 262 329 diana@diana-capital.com

CARTA DEL PRESIDENTE

e nuevo, podemos decir que este afio ha sido excelente para
Del sector de Capital Riesgo & Private Equity en Espafia.

Todas las magnitudes implicadas en esta actividad se han
comportado dentro de una senda de erecimiento a medio y largo
plazo, aunque es verdad que es dificil hacer la comparacién estricta
con el afio 2003, que como todos recordaréis, fue un afio espectacu-
lar v atipico por el gran nGmero de megadeals cerrados en dicho
afio, algo dificilmente repetible cada afio. Aun asi, se observa que
el sector sigue ereciendo y consolidandose en Espafia, y como mues-
tra de ello podemos indicar que los fondos totales gestionados por
el sector han crecido un 229 en el 2006 (hasta alcanzar 16.189
millones de euros), que el ndmero de operaciones cerradas ha creci-
do un 29,6% (pasando de 349 operaciones a 712), que el nimero
de entidades del sector ha crecido un 10,29 (pasando de 127 a 140
entidades), y el nimero de profesionales del sector ha crecido un
129 (de 621 a 693 profesionales). A falta de las estadisticas finales
de la Asociacién Europea de Capital Riesgo (EVCA) todo parece
indicar que Espafia seguird en los primeros puestos de la clasifica-
ciém europea por volumen de inversion, y la misma EVCA en su
Gltimo informe acerca de los marcos fiscales v juridico ha clasifica-
do al marco espafiol de Capital Riesgo como el quinto mas favora-
ble para el desarrollo de la actividad en Europa (detras de Irlanda,
Francia, Reino Unido v Bélgica).

Lo que estamos viendo del afio 2007 nos permite pensar que
también serd un muy buen afio para nuestro sector en Espaiia. La
captacion de fondos va a buen ritmo, se han cerrado ya algunas ope-
raciones importantes en el primer trimestre, v muchas estan anun-
ciadas en la prensa econémica diaria. Es dificil asegurar los resulta-
dos finales a estas alturas del afio, pero independientemente de las
estadisticas, el sector sigue cambiando, creciendo y evolucionando
de forma muy rédpida en Espafia, posicionandose entre los lideres de
esta actividad financiera. La (ltima Ley de Capital Riesgo, publica-
da a finales del afio 2003, nos ha proporcionade un marco legal y
juridico muy favorable para el desarrollo de este sector, v esto acom-
pafiado de un clima econémico de crecimiento y un marco politico
estable permitird a esta industria alcanzar todo lo que se proponga.

Los “Informes ASCRI: Capital Riesgo & Private Equity en
Esparfia” pretenden transmitir de forma clara v concisa la situacion
de este sector en Espafia a quienes la demandan, sean entidades de
capital riesgo & Private Equity, inversores, entidades financieras,
Administracién o intermediarios.

Gran parte del informe ha sido traducido al inglés; algunos apar-
tados han sido traducidos integramente, otros de forma resumida, y
todas las tablas y graficos se presentan en los dos idiomas.

Las estadisticas aqui publicadas son enviadas por ASCRI a la
Asociacion Europea de Capiral Riesgo (EVCA) para que dicha
Asociacion pueda realizar su informe estadistico anual a nivel euro-
peo, publicado en el EVCA Yearbook.

Quiero agradecer muy sinceramente a los patrocinadores de esta
edicion, DIANA CAPITAL y PRICEWATERHOUSECOOPERS,
el habernos ayudado a publicar este informe, al profesor José Marti
Pellén y a su equipo su interés y dedicacién para proporcionarnos
unas estadisticas cada vez mas rigurasas v transparentes, y a todas
las entidades de capital riesgo encuestadas el tiempo v esfuerzo que
afio tras afio nos dedican al cumplimentar unos cuestionarios a
menudo largos v complejos. Sin todos ellos seria muy dificil llegar
a obtener un informe de esta calidad.

Juan Diaz-Laviada
Presidente

ASC I

CHAIRMAN’S LETTER

RCE again, we are in @ position to say that this year has been

excellent for the Spanish Venture Capital & Private Equity

sector, A magnitudes implicated in this activity performed
within a medium and long-term growth pattern, although it is true
that it is difficult to make a strict comparison with 2005, which
as all of you will recall, was a spectacular and atypical year as a
consequence of the great number of megadeals closed that year—
something quite difficult to repeat each year. Ewen thus, it is obser-
ved that the sector continues to grow and consolidating itself in
Spain. In order to show this, we can point out that total funds
managed by the sector grew 22% in 2000 to 16,189 million euros,
the number of transactions closed grew 29.6% (going from 549
transactions to 712}, the number of sector entities grew 10.29
(going from 127 to 140 entities), and the number of sector profes-
sionals grew 129% (from 621 to 693 professionals). With the final
statistics of the European Private Equity & Venture Capital
Association (EVCA) yet to be released, everyibing seems to point to
Spain continuing in the leading positions of the European ranking
by investment volume. EVCA itself, in its latest report on bench-
marking tax and legal frameworks, bas classified the Spanish
Venture Capital framework as the fifth most favorable one for deve-
loping the activity in Europe {(behind Ireland, France, United
Kingdom and Belgium).

W hat we are seeing of the year 2007 allows us to think that it will
also be a very good year for our sector in Spain. Fundraising is pro-
gressing at a sound rhythm, several significant transactions already
closed in the first quarter, and many are announced in the daily finan-
cial press. 1tis difficult to lock-in final results at this point in the year.
Howevey, irvespective of the statistics, the sector continues changing, gro-
wing and cvolving quite rapidly in Spain, which ranks among the lea-
ders in this financial activity. The latest Venture Capital Act, enac-
ted at the end of 2003, bas provided us with a legal framework very
fawvorable for developing this sector, accompanied by an economic chima-
te marked by growth and a stable political frame, which will allow
this industry to achicve cverything it proposes,

The “"ASCRI Surveys: Venture Capital & Private Equity in
Spain” intend to clearly and concisely transmit the situation of this
sector in Spain to those who request this information — whether ven-
ture capital & private equity entities, investors, financial institu-
tions, the Administration or intermediaries.

A great part of the veport bas been translated into English.
Several sections have been transiated in their entivety, others in sum-
marized fashion, and all tables and graphs arve presented in both
langnages. The statistics published berein are sent by ASCRI to the
European Private Equity & Venture Capital Association (EVCA)
in order that this Association may prepare its annual European-
wide statistical almanac, published in the EVCA Yearbook,

I would like to most sincerely thank the sponsors of this edition,
DIANA CAPITAL and PRICEWATERHOUSECOOPERS,
for having assisted us in publishing this report, Professor José Marti
Pelion and bis team for bis interest and dedication in providing us
with statistics that are more and more vigorous and transparent,
and all surveyed wvemture capital entities for the time and effort
which, year after year, you dedicate to completing questionnaires
which are often long and complex. Without ail of them it would be
very difficult to come to ohtain a report of this caliber,

Juan Diaz-Laviada
C hairman
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bles para invertir, sin contar con las posibles entradas desde fondos
paneuropeas, alcanzan los 4.223 millones de euros.

Sin duda, la nueva ley de Capital Riego 23/2003, ha favorecido la
creacion de nuevas entidades de Capital Riesgo. Desde que se aprobo
el nuevo marco regulador, 77 ECR se han inscrito o han pedido la ins-
cripcion en el Registro Especial de la CNMV. A finales de 2006, un
wital de 140 operadores estaban en activo (14 mas que en 2003) y tan
sblo se contabilizd una baja.

El afic 2006 ha sido intenso en lo que se refiere a la actividad
inversora, tanto en volumen come en ndmero de operaciones cerra-
das. Tras varios afios alcanzando méximos histéricos en el volumen de
recursos invertidos, el ejercicio registwd un nivel de inversion de 2.813
millones de euros, valor algo inferior a los 4.186 millones de euros
acumulados en 2003, pero que mantiene la tendencia de crecimiento
que ha caracterizado al mercado espafiol desde 2002,

Los recursos invertidos se dirigieron a 633 compaiiias, de las cua-
les, al igual que el afio anterior, el 709 no habia conocido la financia-
citn de capital riesgo hasta el momento.

Atendiendo al ndmero de operaciones, en 2006 se ha alcanzado un
maximo histérico en esta variable, contabilizandose un total de 712
operaciones, {309 de crecimiento respecio a 2003). Destact, especial-
mente, el segmento del middle market ya que se regisraron 38 ope-
raciones por importe superior a los 10 millones de euros.

La distribucion de inversion, segtin la fase de desarrollo, man-
tiene su semejanza respecto el patron europeo, y al igual que en 2003,
las operaciones apalancadas (LBO/MBO/MBI) destacaron al recibir el
53,4% del volumen total de inversién. Los recursos dirigidos a empre-
sas en fase de expansién crecieron respecto a 2003, concentrando el
23,4% (16% en 2003) sobre el total, esta categoria sobresalit signifi-
cativamente en nimero de operaciones cerradas (33,5%) frente a las
demas fases.

El afio 2006 ha sido especialmente positivo para el segmento de
inversién del Venture Capital (semilla, arranque y otras fases ini-
ciales). La inversion en primeras fases, acumuld un nivel de inver-
si6n de 348 millones de euros (76,6% de crecimiente frente a
2009), lo que ha supuesto alcanzar un nuevo maximo histérico por
segundo afio consecutivo. El nGmero de operaciones realizadas
(333), representd practicamente la mitad del wral de operaciones
cerradas por el sector durante el afio e igualmente, un crecimiento
del 46% respecto al afio anterior.

Desde el punto de vista sectorial, se mantiene el interés de los
inversores por las actividades de caracter mas tradicional, y, concreta-
mente, el sector servicios. En 2006 sobresalieron, por el peso del volu-
men invertido, las categorias definidas como Hesteleria /Ocio (20,498),
Otros servicios (18,5%) vy Construccion (129%). La Inversién en empresas
de caracter tecnologico no destacd por volumen recibido (10%), pero
si por niimero de operaciones realizadas, concentrando un peso del
46% sobre el total de operaciones, y un crecimiento de 9 puntos res-
pecto a 2006. Por distribucion geografica, la Comunidad de
Madrid* sigue recibiendo el mayor volumen de recursos (459} sobre
wtal invertido en Espaiia. En segundo lugar se situd Catalufia, con un

porcentaje del volumen de inversion del 21,3%. Le siguid las Islas

3 El afio 2005 destacé por el cierre de 7 megaoperaciones (Ono/Auna Tle,
Amadeus, Cortefiel, Recoletos, Divisa, Panrico y Applus +), hecho conside-
rado como excepeional para el tamario del mercado espaiiol.

4 El cierre de operaciones importantes como Telepizza, Dorna o Gasmedi con
sede en Madrid, al igual que ocurre con las inversiones de Sten y Global 3
realizadas en Cataluiia, contribuyeron significativamente a aumentar el peso
de estas Comunidades sobre el total invertido en Espafia

tial entries from Pan-European funds, reached 4,223 million euros.

Without a doubt, the new Venture Capital Act 25/2005 bas favored
the creation of new Venture Capital entities. Since the new vegulatory
framework was approved, 77 Venture Capital Entities bave been regis-
tered or bave applied for rvegistration in the Special Registry of the
Spanish Securities Market Commission (CNMV). At the end of 20006,
a total of 140 dealers were active {14 more than in 2003) and only one
removal was vecorded.

The year 2000 was intense as far as investor activity is concerned,
both as regards volume as well as number of deals closed. After several
years of achieving bistoric bighs in the volume of funds invested, the fis-
cal year posted an investment level of 2,815 million euros, somewhat less
than the 4,186 million euros accumulated in 2005, although main-
taining the growth trend which bas characterized the Spanish market
since 2002,

Invested funds were earmarked to 633 companies, of which, just as
the year before, 709 had not been familiar with venture capital finan-
cing until that time.

In considering the number of transactions, a bistoric record was achie-
ved in 2000 in this variable, with a total of 712 transactions being
recorded (up 30% on 2003). The middle-market segment was espe-
cially significant, since 38 transactions were vecorded for an amount
exceeding 10 million ewros.

The investment distribution, according to the development phase,
maintains its similarity with respect to the Eurapean pattern. Just as
in 20005, leveraged deals (LBO/MBO/MBI) were significant, receiving
55.4% of the total investment volume. Funds earmarked to companies
undergoing expansion grew with respect to 2003, concentrating 23.4%
(16% in 2003) of the total. This category outperformed significantly
in number of deals closed (33.5%) as opposed to other phases.

The year 2006 was especially positive for the Venture Capital invest-
ment segment (seed, start-up and other initial phases). Investment in
first phases accumulated an investment level of 348 wmillion euros
(76.6% growth with respect to 2003 ), thus achieving a new record high
for the second year in a rvow. The number of transactions carrvied out
(353 ) represented practically one-balf the total deals closed by the sector
during the year, as well as growth of 46% respect to the previous year.

From a sector standpoint, investors’ interest is maintained in activi-
ties of @ more traditional nature, and specifically, the services sector. In
2006, categories defined as Hospitality/Leisure (20.4%), Other
Services (18.3%) and Construction (I29) were significant.
Investment in technology companies did not stand out by volume received
(10%), but rather for number of deals carvied out, concentrating a
weight of 469 of the total transactions, and growth of 9 points with
respect to 2006. By geographic breakdown, the Community of Madrid
continues to receive the greatest volume of funds (43% ) of the total inves-
ted in Spain. Catalonia ranked second, with a percentage of investment
velume of 21.5%, followed by the Balearic Islands, receiving 11% of
the investment for the first time in its history, due to the fact that
Therostar is headguartered in Palma de Majorca.

* The year 2005 stood out as a consequence of closing 7 megadeals (Ono/Auna T,
Amadeus, Cortefiel, Recoletos, Divisa, Panrico and Applus+), a fact considered
as an exception for the size of the Spanish market.

* The year 2005 stood out as a consequence of closing 7 megadeals (OnofAuna T,
Amadeus, Cortefiel, Recoletos, Divisa, Panrico and Applus+), a fact considered
as an exception for the size of the Spanish market.

Baleares, recibiendo un 11% de la inversién por primera vez en su his-
toria, debido a que Iberostar, tiene su sede en Palma de Mallorca.

Tanto en valor como en ndmero de operaciones, la desinversion
ha vuelto a registrar niveles practicamente méximos. El valor de las
desinversiones a precio de coste en 2006 alcanzd los 1.345,2 millones
de eurcs (frente a 1.526 millones en el 200%). Igualmente, el nlimero
de operaciones de desinversion realizadas ascendio a 312 frente a las
358 operaciones llevadas a cabo en 2005. Tal y como viene sucedien-
do en los Gltmos 3 afios, la principal via de desinversion fue la venta
a terceros (38%), seguidas de las recompras por parte de los accionis-
tas mayoritarios (26%) v las llamadas operaciones de “sacondary buy
outs” 0 venta de participadas entre entidades de capital riesgo, acumu-
lando un peso del 13% en 20 operaciones realizadas.

No cabe duda que en 2006 el Capital Riesgo & Private Equity ha
vuelto a ser uno de los grandes protagonistas de la economia espafio-
la. Se pueden destacar algunos hechos importantes: por un lado, la
cada vez mayor entrada de inversores nacionales en este sector, cuando
en afios anteriores eran mayoritarios los inversores extranjeros. Por
otro lado, el nueve Reglamento de Compariias de Seguros, publicado
en febrera 2007, posibilitara que estas instituciones se conviertan en
inversores habitales de este sector, al igual que los Fondos de
Pensiones (cuando se publique el nueve Reglamento, que deberia ser
una realidad a lo largo del 2007). Esto es una noticia impor@ante para
el sector en Espafia, ya que estas dos instituciones estan enire los
mayores inversores que aportan capital al Capital Riesgo & Private
Eguity en el extranjero. También es necesario destacar que la nueva Ley
25/2003, que enwd en funcionamiento en los Gldmos dias del afio
2003, esta siendo un éxito y buena prueba de ello son las numerosas
altas en el Registro especial de Entidades de Capital Riesgo de la
CNMV. En relacion con este nueve marco legal, habria que destacar
que la Asociacién Europea de Capital Riesgo (EVCA) sefiald en un
informe publicado en diciembre 2006, que el marco legal y tributario
espafiol actual esta entre los mejores marcos europeos para el desarro-
llo de esta actividad, contribuyendo asi a mejorar €l tejido empresarial
y el empleo de nuestro pais.

Paralelamente, en estos Glltimos afios cada vez es mas visible la
convergencia hacia Europa, pues no solo los niveles alcanzados en las
distintas magnitudes nos acerca a los paises lideres en capital riesgo: el
mayor ndmero de operaciones apalancadas, secondary duy outs 0 exclu-
siones de bolsa son tendencias plenamente integradas en el mercado
espariol.

Los primeros meses del afio 2007 apuntan a nueve ejercicio muy
activo para la industria del Capital Riesgo & Private Equity espaiiol,
estamos asistiendo al cierre de numerosas operaciones de todos los
tamafios y en todos los sectores, otras se han anunciado, varios fondos
estdn en proceso de captacion de nuevos recursos, y se estdn gestando
algunas salidas a bolsa. Especialmente significativo es la reactivacion
de la actividad de Ventare Capital, los dos Gltimaos afios han sido clara-
mente de crecimiento, y se espera que el 2007 consolide esta tenden-
cia. Sin duda, el sector Capital Riesgo & Private Equity muestra claros
signos de madurez pero todavia quedan numerosos retos que habra
que ir afrontando en los préximos afios, para seguir mejorando como

sector de referencia dentro de la economia espartiola y europea.
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Both in value as well as number of transactions, divestment once
again recorded practically record levels. The value of divestments at cost
price in 2000 reached 1,343.2 million euros (as opposed to 1,526
million in 2003). Likewise, the number of divestment transactions
carried out was 312 as opposed to 358 tramsactions carried out in
2005, As bas been occurring in the last three years, the principal ave-
rue Jor investment was sale to third party (389%), followed by repur-
chases by majority shareholders (269% ) and secondary buy-outs or sale
of investee companies among venture capital emtities, accumulating a
weight of 13% in 20 transactions closed.

There is no doubt that in 2006, Venture Capital & Private Equity
was once again one of the major protagonists of the Spanish economy.
Several important events must be bighlighted: on the one band, the gre-
ater and greater entry of domestic investors in this sector, when in pre-
vious years foreign investors were the majority. On the other hand, the
new Insurance Company Regulations, published in February 2007, are
worthy of mention, since they will make it possible for these institutions
to become customary investors of this sector, just as Pension Fands (when
the new Regulations are published, which should take place sometime in
2007). This is important news for the sector in Spain, since these twe
institutions are among the largest investors comtributing capital to
Venture Capital & Private Equity abroad. It is also necessary to emp-
hasize that the new Law 25/2003, which entered into force at the end
af 2003, is enjoying a success, proof of which are the numerous enroli-
ments in the special Registry of Venture Capital Entities maintained by
the CNMVY. Tn relation to this new legal framework, worthy of mention
is the fact that the European Private Equity & Venture Capital
Association (EVCA) pointed out in a report published in December
2006, that the present legal and tax framework in Spain is among the
best European frameworks for development of this activity, thus contri-
buting towards improving the entrepreneurial fabric and employment
oppertunities of our country.

In parallel, in these vecent years the convergence towards Europe bas
become more and more visible, since not only do the levels achieved in the
various magnitudes bring us closer to the leading countries in venture
capital: the greater number of leveraged deals, secondary buy-outs, or

public-to-private, are trends fully integrated in the Spanish market.

The first months of 2007 point towards a fiscal year that will be
quite active for the Spanish Venture C apital & Private Equity industry.
We are attending the closing of numerous transactions of alf sizes and in
all sectors, others have been announced, various funds are in the process
of raising new funds, and several IPQ’s ave being developed. Especially
significant is the reactivation of the Venture Capital activity — the last
two years bave clearly been growth years, and 2007 is expected to con-
solidate this trend.  Undoubtedly, the Vemture Capital & Private
Equity sector is showing clear signs of maturity, although numerous cha-
Henges still vemain which must be confronted in the coming years, in
arder to continue improving as the benchmark sector within the Spanish

and European econony.



12

ASC'I

Captacion de nuevos fondos / Fundraising

Fundraising

New funds raised in 2006 totaled 3.6 billion euros (including capital gains and resources allocated by local of fices presenting pan-eurgpean

funds), a volume slightly worse with respect to 2005 (4.2 billion euros).
The primary source of new funds were Banks (28.7%), followed by Funds of Funds (20.5%), international Pension Funds (13.295)

and individual investors (12.7%).

Funds provided by foreign investors accounted for 53.7% (17.6% from EE.UU and 35.6% fram Europe), 44.39% came fram domestic mvestos.

Los nuevos recursos captados en 2006 ascendieron a
3.616,7 millones de eurcs, ligeramente por debajo al nivel
alcanzado en el 2005 {(4.240 millenes de euras).

El 449 de los nuevos fondos {(1.600 millones de euros)
fueron atraidos por entidades de capital riesgo nacionales.

Entre los nuevos fondos nacionales hay que destacar los
nuevos fondos Mercapital Spanish Buyout Fund III (550
millones de euros), Ibersuizas Capital Fund II (330 millones
de euros) y Corpfin Capital Fund IIT (223 millones de euros).

En cuanto a las firmas paneuropeas, las que més fondos
han aportado al sector este afio han sido Permira (11.110
millones de euros), Cinven (6.3500 millones de euros), 3i
(5.000 millones de euros) y CVC (4.000 millones de euros).

En la capracion de nuevos fondos estuvieron implicadas 64
Entidades de Capital Riesgo (ECR).

Las Sociedades Gestoras o asesoras de fondos siguen
teniendo un peso elevado frente a las Sociedades de Capital
Riesgo, acumulando efi 86,6% de los nuevos recursos capta-
dos, porcentaje similar al del afio 2004 aunque inferior al del
afio 2003,

En términos relativos, la figura 2.2 recoge la relacién
entre los recursos captados e invertidos respecto al PIB,
observandose una ligera caida, en ambas variables, respecto a
2005 que estuvo marcado por el cierre de operaciones de
gran tamafio, pero por encima de los porcentajes registrados
en el actual ciclo.
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Millones de Euros

H Nuevos recursos captados (New funds raised)
B Volumen invertido (Investments)

Figura 2.1
Nuevos recursos e inversiones
(New funds raised and investments committed)

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Figura 2.2

Captacion de fondos e inversion como porcentaje del PIB
(Fundraising and investments as a percentage of GDP)

Fuente: Elaboracién propia con datos procedentes del INE

y de ASCRI/webcapitalriesgo

Tradicionalmente, los principales aportantes de recursos
a las ECR establecidas en Espafia han sido las entidades finan-
cieras que, desde 1997, habian aportado mas del 40% de los
nuevos recursos captados anualmente. En el afio 2006 las enti-
dades financieras han acumulado el 28,7% del total, seguidas
de los Fondos de Fondos (20,3%) que han crecido espectacu-
larmente en estos Gltimos dos afios en Espafia, y de los Fondos
de Pensiones (mayormente internacionales) con un 13,2% del
total. Las Fondos de Pensiones nacionales aun se compromente
escasamente con esta actividad financiera en Espaiia, aunque es
probable que aumenten significativamente su aportacién cuan-
do se publique el nuevo Reglamento de Fondos de Pensiones,
previsto para el 2007.

Los Particulares o inversores individuales {grandes patrimo-
nios) han incrementado de manera considerable sus aportacio-
nes, alcanzando un peso del 12,7%, cuando en el 2003 su peso
era solo del 24%.

Durante 2006, los fondos procedentes de inversores
nacionales significaron el 44,3% del total de nuevos recursos
captados, seguidos por los fondos procedentes de Europa
(33,6%). Los fondos procedentes de EEUU fueron relegados al
tercer puesto, aportando el 17,6% de los nuevos recursos cap-
tados en 2006. Se observa por lo tanto un cambio importante
en la captacion de fondos: la inversores nacionales estan diri-
giéndose cada vez con mas interés hacia este asset class.

Reino Unido y Francia fueron los dos paises europeos
que mas recursos aportaron (27% y 2% |, respectivamente,
del total).

Respecto a la orientacién deseada de los nuevos recursos
incorporados a la actividad, el 69,2% pretende dedicarse a
empresas consolidadas (adquisiciones con apalancamiento, sus-
titucitn de accionistas o reorientacion del negocio). Solamente
el 30,3% de los capitales atraidos se querian destinar a empre-
sas en etapas iniciales y expansion. Sin embargo, el volumen de
recursos que se pretendian destinar a empresas tecnolégicas en
etapas iniciales aumentd desde los 73 millones de eurcs en
2003 hasta los 86 millones de euros en 2006.
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Figura 2.3

Procedencia de los nuevos recursos por tipo de inversor
(New funds raised by type of investor)

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Figura 2.4

Origen geografico de los nuevos recursos
(Geographical breakdown of new funds raised)
Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Capitales totales gestionados / Total Funds under management

Total funds under management

At the end of 2006, rotal funds under management totaled 16.2 billion euros (229 increase). The number of private equity mvestors
aperating in Spain raised up in 140, with 14 new entrants and 1 left during the year. 41 Private Equity Companies are managing
funds bigger than 120 million euros, 38 are managing funds between 30 and 120 million euros, and 61 are managing funds smaller

than 30 million eurocs.

A 31 de diciembre de 2006, los capitales totales en ges-
tibn ascendian a 16.189 millones de euros, un 22% mas que
en 2003,

Los recursos pendientes de inversion se estimaron en 4.223
millones de euros, importe que parece muy justo para la
actual dimensién del mercado, v que justifica los nuevos pro-
cesos de captacion de fondos que estdn en marcha para el
2007. Por otro lado, es importante sefialar que en dicho
importe no estdn incluidos los recursos de los fondos pan-
europeos disponibles para Espafia.

Los recursos procedentes del extranjero siguieron siendo
la principal fuente de capitales gestionados, disminuyendo su
peso desde el 49,24% registrado en 2005 hasta el 48,8% obte-
nido en 2006.

Las entidades financieras nacionales mantienen una cuota del
229, y el sector pblico y las Comunidades Autdnomas una
participacion global del 8,3%%.

El papel de los fondos de pensiones y compaiiias de seguros
nacionales sigue siendo testimonial en el desarrollo del capital
riesgo espaiiol (ruota del 192 entre los dos), aunque es muy pro-
bable que esta situacion cambie con la publicacion de los nue-
vos Reglamentos de Fondos de Pensiones v de Compafiias de
Seguros (éste Gltimo ha sido publicado el 19 febrero 2007) que
designan al Capital Riesgo & Private Equity como “activo
apto” para la inversion por parte de estas instituciones.

16.189
&
% %

RS

2

13.242
Z

7
)
% % %

9.468

%

Millones de Euros
. 7
2,0
% %

2 <, % %
Y %

© A & O O Q& 4 & &> & L
O O & S O OO OLSSS
FEEEP L F S

>

B Sociedades Gestoras (Private Equity Management Companies)
Il SRC (Private Equity Companies)
== Nuevos recursos captados (New funds raised)

Figura 3.1

Nuevos recursos y capitales totales en gestion

(New funds raised and total funds under management)

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Figura 3.2
Procedencia de los capitales totales en gestion 2006

{(Total funds under management by ovigin)
Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo

El niimero total de operadores activos en el sector cre-
citr de nuevo en 2006, registrandose un twtal de 140 {frente a
los 127 en 2003). Desde el 2000 hasta el 2006 han aparecido
82 nuevas entidades de capital riesgo en Espafia, lo que da
muestras del dinamismo del sector. En el transcurso de 2006
iniciaron su andadura en Espafia 14 inversores de Capital
Riesgo, y uno abandond la actividad.

Sigue existiendo una gran dispersién entre estos operado-
res, en funcién de su tamafo, forma de funcicnamiento o
titularidad.

De los 140 operadores, 63 tenian la consideracién de SCR o
similares, y 73 de Sociedades Gestoras o asesoras.

El peso de los capitales gestionados por las Sociedades
Gestoras aumentd hasta el 85,2% en 2006, implicando la ges-
tion de 13.800 millones de euros. Cada Sociedad Gestora ges-
tiona, por término medio, 184 millones de euros, frente a los
36,8 millones de euros que gestiona como media una SCR.

Esta actividad se inicié en Espafia en 1986 gracias al apoyo e
impulso del sector piblico; sin embargo en 2006, de los 140
operadores contabilizados, 117 son ECR privadas y 23 ptblicas.

Cada ECR privada gestionaba, por término medio en 2006,
123,3 millones de euros, mientras que una ECR piblica ges-
tionaba, por término medio, unos 66,3 millones de euros.

Tamafio de las ECR: De las 140 entidades de capital ries-
go, 41 fueron catalogadas como grandes, 38 como medianas
y 61 como pequefias.

El 92% de las ECR grandes son Sociedades Gestoras de
Fondos, mientras que el 72% de las ECR pequefias son SCR.

Cada ECR grande gestionaba, por término medio unos
303 ,6 millones de euros, una ECR mediana unos 77,1 millo-
nes, y una pequefia unos 12 millones de euros.
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Figura 3.3

Numero de operadores nuevos y totales: SCR/Gestoras
(New and total number of investors: PE Companies/PEM Companies )
Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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El niimero de profesionales que se dedican a la actividad de capital riesgo en Espafia ha ido en aumento en los Gltimos afios,
pasando de los 270 profesionales en 1996 a los 695 contabilizados en 2006. En el afio 2006, 74 profesionales se incorporaron

al sector.
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Inversion / Investment

Investment

The invesoments recorded in 2006 totalled 2.8 billion eurcs, dropping slightly respect the toral volume reached in 2005 (4.2 billion
eauros), this was due to the closing of several large — scale transactios in 2003, fact difficult to repeat each year. However, the number of

transaction growth of 29,69, rising to 712 investments made in 633 companies. Buy-out investments represented 33,49 of the rotal
amount mvested, expansion accounted for 23.4% and seed and start-up for 94%. The majority of investment was related to traditional
sectars: Lefsure (20.49%), Other Services (18.51%%) and Construction (129%). More than 43% of the total amount is fnvested in

Madrid and 21,59 in Caralonia. The per transaction average went from 8.4 million eurcs in 2003 to 4.4 million euros in 2006

La inversion de las compadias de capital riesgo en
Esparia en el afio 2006 ha alcanzado los 2.813,1 millones de
euros. Este importe es claramente inferior al del afio 2005
(4.186 millones de euros) pero es necesario resaltar que en el
volumen alcanzado en dicho afio se debid principalmente al
elevado nimero de megadeals cerrados, hecho que no puede
producirse cada afio. Alin asi, la senda del sector es claramente
de crecimiento, dado que el volumen de inversion del afio 2002
fue de 972 millones, en el 2004 alcanzé los 2.004 millones y
en el 2006 roza los 3.000 millones.

Como va es habitual en este sector, el 60,6 por 100 del volu-
men de inversion se realizd en el segundo semestre.

Sin embargo, se registraron un total de 712 operaciones, fren-
te a las 349 de 2003, lo que supone un crecimiento del 29,6%
en el nlmero de operaciones. Eliminando la doble contabilia-
cién por sindicacion de operaciones, se registraron en 2006 ope-
raciones en 633 empresas, frente a 300 empresas de 2003.

Por segundo afio consecutivo en Espaia, el volumen
invertido en operaciones apalancadas (MBO/MBI) super6 a la
Inversién en empresas que se encontraban en fase de expansion,
representando las primeras un 33 4% del volumen total y las
segundas un 23 4% (cuando en el afio 2003 dicho peso era del
798% vy 164%). En nimero de operaciones, sin embargo,
sigue predominando la etapa expansién que acumuld el 53,5%
del total de operaciones cerradas. Entre las operaciones de
expansion mas destacables por volumen invertido se encontra-
ban Sten o Grupo Vips.

En 2006, se realizaron un total de 32 operaciones apalanca-
das en 36 empresas (7,3% sobre el total de operaciones frente
al 119 registrado en 2003). Las operaciones apalancadas més
relevantes fueron: Iberostar, Grupo Levantina, UEE, TALGO,
Telepizza y Dorna.

El volumen de inversion dirigido a empresas en fases semilla
y arranque ha crecido mucho este afio, pasando de 124,2 millo-
nes de euros en 2003 a los 266,1 dedicados en 2006, lo que sig-
nificéd un peso del 94 por 100 del total invertido en 2006. De
esta manera se alcanza un nuevo récord de inversién en Venture
capital, va que el anterior récord se alcanzd en el afio 2000 con
un volumen de 219,2 millenes de euros. En cuanto al niimero
de operaciones en fase semilla y arranque, fueron 251, lo que
representa el 33,3% del total de operaciones

o M
ST s F S
W ~
s} N
S
S A
ol
© M
LS 1) '%Q
o+ ©
%QQ o~ »@Q
g o)@’ 8
u:j % =] ,\,QQ
o~
(4] @Q’ 8 L0 N
T Vv i SEEES
N - B2
S —
5§ ° S
1 1
S & BN
ST

\2

© N > > O N
) %) > > O O O
F S S S

o F & &
S & &
G S

B Inversién (Investments)
H Desinversiones al coste (Divestments at cost)
== Numero de operaciones (Number of investments)

Figura 4.1
Inversiones, desinversiones y nimero de operaciones
{(Investments, divestments and number of operations)

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Figura 4.2. Inversiones por fase de desarrollo en 2006
(Stage distribution of investments in 2006).

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo

Numero

Desde el punto de vista sectorial, el sector Hosteleria y Ocio
fue receptor del 20,4% de los recursos invertidos {como con-
secuencia de las operaciones de Iberostar y Telepizza, entre
otras), seguido de los sectores Otros Servicios (18,3%, por
operaciones como Svenson o El Arbol) y Construccién (129,
debido sobre todo a la operacion de Grupo Levantina).

El volumen invertido en empresas de cardcter tecnolégico
ascendid solo a 296,7 millones de euros (10,5% del total).

Desde el punto de vista del nimero de operaciones, el
mayor peso de las empresas estuvo en el sector Informética
(16,3%), seguido de Otros Servicios (129) v Productos y
Servicios Industriales (1195).

En cuanto a Comunidades Auténomas, Madrid ha concen-
trado el 45% del total invertido en Espaiia, seguido de
Caralufia (21,5%), de Baleares (11,1%) y de la Comunidad
Valenciana (7,59).

En cuanto a nlimero de operaciones, Madrid y Catalufia
estuvieron casi a la par, realizando la primera 138 operacio-
nes y la segunda 142; les sigue Andalucia con 90 operacio-
nes, Galicia con 33 operaciones, Aragdén (36) v Extremadura
(34 operaciones).

El 80% del volumen invertido en Espaia en 2006 se debid
a las operaciones que superaban los 10 millones de euros de
capital (8,1% del niimero de operaciones).

Sin embargo, es necesario aclarar que, de las 712 operacio-
nes cerradas en 2006, un 68,7% fueron operaciones de menos
de un millén de euros, un 23,21% operaciones entre 1y 10
millones de euros, un 4,6% entre 10 v 23 millones, un 2,7%
entre 23 y 100 millones.

Esta claro que el sector esta evolucionando hacia operaciones
de mayor volumen. Sin embargo, el importe medio invertido
por empresa en el 2006 esta en torno a los 4 millones de euros,
nivel muy similar al del afio 2004 y muy por debajo del nivel
del 2005 (8,4 millones de eurcs, debido al gran niimero de
megadeals cerrados en dicho afio).
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Figura 4.3. Inversion por sectores 2006
(Investments by sectorial distribution 2006,
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Figura 4.4
Porcentaje invertido por Comunidad Auténoma 2006
(Percentage of investments by vegion) 2006 Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo

g §
c
K] Qe
g 2\
] Qe
S
g- <
5 &
& )\
] o
£ $
] .
= Y
3 3
o ke
£ &
o N
o
o Qe
o
N N &
> > 3
M €0-1Millén
H €1 - 10 Millones
M >€ 10 Millones
Figura 4.5

Inversiones por tamaio de la inversion (en n. de operaciones)
(Investments by size of investment). Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo



18

ASC'I

Desinversion / Divestment

Divestment

The total amount divested i1 2006 was 21,3 billfon, slightly worse respect the historic high reached in 2005 (1.4 billion eurcs). The
number of divesoments transactions carried out reached 312, Tradle sales becarne the mest impor tant exit mechanism (38,3% of the total);
followed by managementowner buy-backs (26,19, and secondary buyouts (13%). In 2006, 20 secondary buyours were carried out
while in 2003 there were 21 transactions of this type. Divestment by Public Offering picks ups in 2006 (6 deals in 3 companies, the most
important: GAM, Renta Corporacién y Vueling), however, this exist way only represent 49 of the total volume divested

Elimporte de las desinversiones, a precio de coste, com-
putadas en 2006 ascendid a 1.343,2 millones de euros, lo
que supone casi alcanzar el méaximo registrado en 2003
{1.526 millones).

Destacé el peso de las desinversiones totales que represen-
taron el 83,8% del importe total desinvertido.

El nimero de operaciones de desinversion se situd en 312
operaciones, algo por debajo del nivel maximo alcanzado en
el 2005 (338 operaciones).

Los operadores que efectuaron mayor ndmero de desinver-
siones definitivas en 2006 fueron 3i Europe ple y Sodical.

El principal mecanismo de desinversion utilizado en
2006, segiin el volumen desinvertido, fue la venra a terceros,
acumulando ésta el 38,3% del total, seguida de la recompra
por parte de los accionistas originales (26,1%) v la venta de
participadas entre entidades de capital riesgo {(operaciones de
secondary buyout) que representaron el 15%.

Hay que destacar que en 2006 se realizaron 20 operaciones
de secondary buyout (21 en 2003). Tambien es necesario
sefialar que en 2006 se han reactivado las salidas a Bolsa. §i
en el 2005 solo hube una salida a Bolsa, en el 2006 se han
producido 6 nuevas salidas a Bolsa en 3 empresas, de las cua-
les las mas importantes han sido las de GAM, Renta
Corporacion v Vueling.

El importe desinvertido en 2006 supera al invertido cinco
afios antes {2001), lo que demuestra el dinamismo de los ope-
radores.

La estancia media en las empresas desinvertidas ha dismi-
nuido ligeramente, pasando de 3,5 a 3 4 afios en 2006.

En cuanto al importe medio desinvertido por operacion, se
mantuvo en 4,3 millones de euros, frente a las 2 millones de
euros que se registraban en 2004.
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Volumen y niumero de desinversiones
(Volume and number of divestments). Fuente: ASCR/webcapitalriesgo
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(Divestments by exit route in 2000). Fuente: ASCRIAwebcapitalriesgo

2006

2005

Q N % ) " ) © A ?
HSeed [@Startup EMExpansiéon []Replacement [l Buyout

Figura 5.3

Permanencia media en las empresas desinvertidas en 2005 y 2006
{(Average bolding period in final divestments). Fuente: ASCR/webcapitalriesgo

Cartera acumulada / Portfolio

Portfolio

ASC I

Portfalio at cost is estimated to stand at 10.8 billion enros at 31 december 20006, The number of companies is now 1893, with a total

beadeount of 333.724 employees

La cartera de los 138 inversores que tenian alguna
empresa participada, valorada a precio de coste a 31 de
diciembre de 2006, ascendid a 10.807 millones de euros,
frente a los 9.337 8 registrados en 2003.

Las acciones y participaciones en capital, con el 82% del
volumen total de la cartera, fueron el instrumento financie-
ro mas utilizado por las ECR.. Le siguieron los préstamos par-
ticipativos y en titulos convertibles, con el 13,3% del total,
y la deuda con un 4,7%.

El nimero de empresas participadas por el conjunto de
operadores se elevt hasta 1.893, aunque una vez excluidas las
inversiones sindicadas entre varios operadores, la cartera
total se estimé en 1.706 empresas.

El valor medio invertido en las empresas en cartera se
mantuvo en 3,7 millones de euros en 2006, vy la antigiiedad
media descendi6 ligeramente hasta 3,2 afios por el incre-
mento de la actividad desinvertida.

Desde el inicio de las actividades de participacién tem-
poral en empresas,con la creacion de SODIGA en 1972, un
total de 4.448 empresas fueron participadas por entidades de
capital riesgo en Espafia. Como referencia de las caracteristi-
cas de las 1.690 que permanecian en cartera a 31 de diciem-
bre de 2006, se puede comentar que la participacion media
mantenida por el inversor de capital riesgo fue del 39,5%,
continuando con la tendencia ascendente registrada en los
Gltimos afios por el crecimiento en el peso de las adquisicio-
nes con apalancamiento. Este efecto reduce el efecto multi-
plicador que el capital riesgo tiene sobre otros inversores pri-
vados hasta 2,5 eurcs por cada euro invertido por entidades
de capital riesgo.

El mavor tamafo de las inversiones de los tres Gltimos
afios determina que el valor medio de los recursos propios de
las empresas participadas es de 4 1millones de euros, frente a
los 66 millones de euros registrados en 2003, por el efecto de
las megaoperaciones de exclusion de bolsa, y a los 23 millo-
nes contabilizados en 2004,

El empleo total de la cartera de participadas en Espafia,
una vez descontadas las duplicidades por indicacion de inver-
siones, ascendit a 333.7 24 personas, frente a las 279.312 del
afio anterior. La media se sitia en 196 trabajadores por
empresa, aunque aumenta hasta 220 al considerar solo las
nuevas inversiones del afio 2006.

Globalmente, los recursos propios de las empresas partici-
padas se estimaron en 24.124 millones de euros.
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Impacto del capital riesgo en Espaiia
(Impact of Private Equity in Spain)
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Venture Capital / Venture Capital

Venture Capital

The Venure Capiial investrents rexrded in 2006 totalled 348,2 millions eurcs, (76,79 up on the figure for 2003). 333 transactions were mack that
raresent 4969 of the wial number of investments made in the Venwre Capital & Private Equuty market i Spaim. Start up investments represenisd
6349 of the wral amount invested in Vemre Capital, Other Early Stages accounted for 25,49 and Seed for 9.29%. By wejght of volume invested, the
majority of fvesament was related o traditional sectors: Construction (14,39), Trarspertation (1492), Energy and natural resurces (13,89) and

Comuriicatiors (13 29). However, the 649 of Venwre Capital mansactions were mack in technological comparnes.
Maddeid concentrated 3049 of the amount invested, followed by Caralonia (26,395), Extrernadura (99 and Andalucia (3%).

El volumen de inversion de Venture Capital registrado
en 2006 alcanzé los 348,2 millones de euros, frente a los 197
registrados en 2003, lo que supone un crecimiento del
76,7% . Esto supone un nuevo récord para el Venture Capiral
ya que en el periodo de auge de Internet, en el afio 2000, solo
se habian alcanzado los 287 millones de euros de inversién.
El volumen supone un peso de cierta importancia respecto
al conjunto de la inversion de capirtal riesgo. Izualmente, el
nimero de operaciones contabilizadas (333) representaron el
49,6% del conjunto de operaciones realizadas en el sector
durante el afio 2006 y acumularon un crecimiento del
46,49 respecto al afio anterior. Del nimero total de opera-
ciones; 230 fueron nuevas inversiones v 123 ampliaciones de
inversiones anteriores. La mayor parte de estas operaciones
(234) se realizd en empresas con menos de 9 trabajadores y el
54,1% de las empresas invertidas recibieron importes meno-
res a los 2,5 millones de eurcs. Un total de 70 entidades de
capital riesgo realizd6 al menos una operacién en venture
capital y tan solo se sindicaron el 6,29 de las inversiones.

Atendiendo a la inversion en Venture Capital segiin fase
de desarrollo, los principales receptores fueron las empresas
en fase arranque (start up) que acumularon el 634% del
volumen invertido y el 34,5% de las operaciones realizadas.
Les siguid en importancia las inversiones consideradas como
Otras etapas iniciales (other early stages), es decir, reinver-
siones en empresas financiadas anteriormente por el Venture
Capital, acumulando el 234% del volumen invertido y el
34,8% de las operaciones contabilizadas. La inversién dirigi-
da a empresas en fase semilla (seed) fue del 9,1% del volu-
men total v algo mayor en nlimero de operaciones (30,5%).
En estos dGltimos tres afios, se abserva una clara recuperacion
del Venrture Capital, especialmente, en este @ltimo afio.
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Figura 7.1
Volumen y numero de inversiones en VC
{(Investments and number of investments in VC).

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Volumen de inversiones en VC por fases
(Stage distribution of VC investments).
Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo

La mayor parte del volumen invertido en Venture
Capital (semilla, arranque y otras etapas iniciales) se dirigid
hacia empresas que no tenian caracter tecnolbgico (67,99%).
Sin embargo, atendiendo al niimero de operaciones, el 64%
de las realizadas en este segmento fue a parar a empresas tec-
nolégicas. Mientras que el 36% restante fueron inversiones
en empresas relacionadas con la economia tradicional.

A principios de 2006, se lanzd el fondo de fondos Neotec
- Capital Riesgo para la inversion en empresas de base tec-
nolégica con el objetivo de apoyar el desarrollo de empresas
tecnoldgicas en Espaiia. Este vehiculo, promovido por el
Ministerio de Industria a través del CDTI, cuenta con un
capital por valor de 183 millones de euros que serdn distri-
buidos en fondos de capital riesgo especializados. A princi-
pios del 2007 se invirtieron unos 20 millones de euros en dos
fondos, como primer paso de esta iniciativa.

Desde el punto de vista del volumen invertido, tanto el
Venture Capital como el Private Equity coinciden en sus pre-
ferencias por la inversion en actividades relacionadas con la eco-
nomia tradicional, si bien no hay una plena coincidencia en los
sectores invertidos. A lo largo de 2006, los sectores que mayor
volumen de inversitn de venture capital recibieron fueron
Construccion (14,3%), Transporte (14%), Energia y recursos
Naturales (13,8%) y Comunicaciones (13,29%). Por niimero de
operaciones, Informatica (20,7%), Otros Servicios (9,6%) ,
Productos vy Servicios Industriales (9,3%) y Biotecnologia
fngenieria genética (7,69). fueron los sectores que mas inver-
sion atrajeron. Venture Capital como el Private Equity coinci-
den en sus preferencias por la inversidn en actividades relacio-
nadas con la economia tradicional, si bien no hay una plena
coincidencia en los sectores invertidos. A lo largo de 2003, los
sectores que mayor volumen de inversion de venture capital
recibieron fueron Energia v recursos naturales {23,39%), segui-
do de los sectores Construccion (14%%), Otros Servicios (12,695)
y Hosteleria/Ocio e Informatica con un peso del 6,6% y 6,2%,
respectivamente. Por nimero de operaciones, Informatica
(18,8%) y Biotecnologia (8,3%) fueron los sectores que maés
inversién atrajeron.

En cuante a Comunidades Autdénomas, Madrid ha reci-
bido el 30,49 del total invertido en Venture Capital en Espafia
seguido de Catalufia {26,3%), Exeremadura (9%) v Andalucia
(3%). En cuanto a nlmero de operaciones, Andalucia fue la
comunidad que mas inversiones de Venture Capital concentrd
con 71 operaciones (219 del total), seguidas de Catalufia v
Madrid que estuvieron casi a la par, recibiendo la primera 67
operaciones y la segunda 62 que equivale a un peso del 19 8%
y 18,3% respectivamente; en cuarto y quinto lugar, por ndime-
ro de operaciones estuvieron Galicia (23 operaciones) y Pais
Vasco (23). A 31 de diciembre de 2006, la cartera {a coste) de
Venture Capital supera los 1.100 millones de euros repartidos
en 878 empresas.
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Figura 7.3

Volumen de inversiones en VC por contenido tecnolégico
(VC investments in technology companies).

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo
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Figura 7.4

Volumen de inversiones en VC por sectores
(VC investments by sectorial distribution).

Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo

Figura 7.5
Porcentaje invertido de VC por Comunidad Auténoma
(Percentage of VC investment by region). Fuente: ASCRI/webcapitalriesgo



APENDICE METODOLOGICO / DEFINITIONS

eguimiento
idos o no a la Ley

Las entidades inversoras consideradas cump

Invierten en empresas no cotizadas en los mercados oficiale

Aportan valor afladido a las empresas participadas.

La entidad inversora o gestora utiliza un v

También se consideran Entidades Inversoras sin equipo en Espafia, siempre que real

encuentre en Espafia.

arrollada por todos los operadores de capital rie

N cuatro caracteristicas:

n un planteamiento de salida a medic o largo plazo.

on identificable, con un equipo de gestion radicado en Espaiia.

cial se

De forma simplificada, se consideran los siguientes tipos de operadores:

. Somedad de capltal riesgo (SCR)
Equi ipa
Entenrllrla como edad que invierte sus propios recursos.
. Somedad Gestora (Private Equit: npan;
omo una entidad que gestiona rlmrru o asesora
ceros, percibiendo una remune-

Descripcitn de las magnitudes manejadas en el texto y

en los anexos estadisticos:

= Nuevos recursos captados (N
e la cifra de nuevos fondos levanradaos por los opera-
y estudiado. Pueden tener origen en:
fondo, o ampliacién de recursos
istente, por un gestor nacional.
Capital Riesgo (SCR) o
ampliacion de capital de una SCR e

#Creacidn de una Sociedad
tente.
edentes de fondos o inversores extranjeros
de una oficina de representacién radi-
cada en Espafia. Pueden producirse dos modalidades:
- Asignacion de fondos paneuro )p 5. Con objeto
tar la doble contabilizaci se considera como
captacién de fondos la cifra de
el concurso de una oficina local.
s n directa de recurse
entidad financiera o empresa no financi
= Capitales totales gestlonados o asesorados
(Total funds under manageme
Son los recursos acumulados rlr los ersores considera-
dos, incluyendo:
#La suma de los capitales sociales de las SCR.
#La suma de los recursos rlr los fondos gestionados por
operadores nacionales. a limitada,
no son incluidos en el cé | afio 10.

#la cartera viva a pr tores que

maneian rlm pal‘lF‘LlI‘t')l

= Inversion suscrita
Inversiones suscritas en el p lo analizado por I
radores. No se computan los importes comprometide

radores de (_apltal r1'r~

industria S,
miento si no

miento utlllzarln en arlqulr.u iones con apalal

€s suscrito por un inversor considerado en el informe.

= Inversion en cartera
Valor a precio de coste de todas laa: participadas que mante-

nian las 94 entid onsideradas.

Descripcion del significado de las fases de desarrollo:

= Semilla {
Apc::rtac_ 6n de recursos en una far.r anterior al inicio de la
produ prueba

de prc:)tc:tipc:»s_ e

= Arranque ¢

Financiacion para el desarrollo inicial y primera comer-

i6n del producto o servicio de empresas de recien

= Otras fases iniciales {
Recur

para cubrir el desfase de tesoreria en empresas de

recien én que no han alecanzado el punto muerto.

. Expan5|on {

vos fijos, el incremento del fondo de maniobra para el

llo de nuevos productos o el ace
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= Adquisicion con apalancamiento
{Leveraged Buy-out - LBO)
Compra de empresas en las que una parte sustancial del
precio de la operacion es financiada con recursos ajenos, en
parte garantizados por los propios activos de la empresa
adquirida, y con instrumentos que estdn a medio camino
entre los recursos propios y ajenos (financiacién de entresue-
lo o mexzanine financing).

Son frecuentes en capital riesgo las adquisiciones protago-
nizadas por los propios directivos de la empresa (MBO) o
por directivos de otra empresa similar (MBI).

= Reorientacion (Turnareund)
Recursos aportados a una empresa en dificultades financie-
ras para facilitar su reflotamiento.

= Refinanciacién de deuda (Re¢financing Bank Debt)
Sustitucion de deuda por recursos propios para reducir el
nivel de endeudamiento de la empresa.

Descripcion de los contenidos de los sectores conside-
rados:

= Informatica: Hardware (Compuier Hardware)
Produccion y/o distribucién de equipos informaticos (orde-
nadores, impresoras, scanners, reconocimiento sonido, etc.).

= Informatica: Internet [Tnzernet Technology)
Buscadores, portales, disefio o mantenimiento de paginas de
Internet

= Informatica: Semiconductores (Semiconductors)
Semiconductores, transistores.

= Informatica: Software (Computer Software)
Produccion y/o distribucion de software (sistemas operati-
vos, programas, desarrollos, etc.).

= Informatica: Servicios (Computer services)
Proceso de datos, mantenimiento de equipos informéaticos,
consultoria o ensefianza sobre sistemas de informacion.

= Otros Electrénica (Other Electronic Related)
Baterias, fibra 6ptica, instrumentos analiticos y cientificos.

= Productos y Servicios Industriales (Industrial Producis
and Services). Maquinaria y equipamiento industrial, servi-
cios industriales, equipamiento para reciclaje y contra con-
taminacién.

= Productos de Consumo: Minorista (Consumer Prodicts
and Services). Distribucién minorista de productos y servi-
cios de consumo, excluyendo hosteleria y ocio.

= Productos de Consumo: Otros (Other Consumer
Products and Services). Produccidn y suministro de productos
de consumo.

= Agricultura/Pesca/ Ganaderia
(Agriculture/Fishing/Livestock)

Cultivos agricolas, cria de animales, pesca, explotaciones
forestales, sin transformacién.

= Energia {Energy)

Exploracion, extraccion y produccion de gas y petréleo, pro-
ductos relacionados con el carbon, conservacion de energia,
energias alternativas.

» Quimica/Plasticos/ Materiales (C bemicals and
Materials). Productos quimicos para agricultura, plasticos,
materiales, adhesivos, cubiertas.

» Construccion (Construction: Materials and Services)
Materiales de construccién, servicios de construccion, edifi-
cios prefabricados.

» Medicina: Instrumentos/ Aparatos (Medica! Instruments).
Produccidn de sistemas tecnolagicamente avanzados de diag-
néstico y tratamiento terapéutico, servicios relacionados.

» Medicina: Asistencia Sanitaria (Hea/th care)
Instituciones de salud, gestién de hospitales y clinicas,
ayuda a minusvalidos, suministros basicos.

»« Medicina: Ptos. Farmacéuticos (Pharmacenticals)
Desarrollo, produccién y suministro de medicinas.

» Hosteleria/Ocio (Leisutre and Recreational Products)
Servicios relacionados con el ocio v la hosteleria.

= Comunicaciones: Hardware (Communications:
Hardware). Equipos de transmisién de datos v voz, equipos
para redes de cable, telefonia méovil y satélite.

= Comunicaciones: Carriers (Communications: Carriers)
Operadores de telefonia por cable, mavil y por satélite.

=« Comunicaciones: Otros (Cominunications: Other)
Emisoras de Radio y TV, empresas de medios de comunica-
cibn, editoriales.

= Biotecnologia/lngenieria Genética (EBistechnaology and
genetic industry). Biotecnologia agricola y animal, biotecnologia
industrial, equipamiento para investigacion en biotecnologia.

= Automatizacién Industrial/Robética (Industrial
Automation). Equipamiento industrial de medida, equipos
de control de procesos, robética, sistemas de visién mecani-
ca, control computerizado de maquinas.

= Servicios Financieros (Financial Services)
Banca, seguros, servicios inmobiliarios, intermediacién
bursatil.

= Otros Servicios {Other Services)

Servicios de ingenieria, publicidad y relaciones piiblicas,
distribucién, importacién y exportacién, consultoria
{excluida consultoria sobre tecnologias de la informacion).
(Engineering services, adpertising and public relations, consulting
services — excluding IT consulting)

» Otros (Especificar) (Other)
Mineria, eléctricas, conglomerados.
(Mining, utilities, conglomerates)

» Transporte (Transportation)
Lineas aéreas, ferrocarriles, autobuses, servicios de transpor-
te en aeropuertos, correo y paqueteria.

s Otros Produccion {Other manufacturing)
Mobiliario de oficina, suministros fontaneria.

(Office furniture, plumbing supplies)
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APENDICE ESTADISTICO / STATISTICS

CAPTACION DE NUEVOS FONDOS / NEW FUNDS RAISED

Volumen (€ M)/Amount €M Porcentaje/Per cent%

TIPO DE APORTANTE!/ Investor 2005 2006 2005 2006
Instituciones financieras/Financial institutions 1.188,5 1.036,9 28,0% 28,7%
Fondos de pensiones/Pension funds 1.652,2 475,8 39,0% 13,2%
Compafifas de seguros/Insurance Companies 115,0 69,7 2,7% 1,9%
Fondo de Fondos/Fund of funds 501,4 742,5 11,8% 20,5%
Empresas no financieras/Corporate investors 486,0 192,3 11,5% 5,3%
Particulares/Individual investors 100,4 459,4 2,4% 12,7%
Inversores publicos/Government agencies 82,8 2429 2,0% 6,7%
Instituciones académicas/Academic institutions 13,9 3,5 0,3% 0,1%
Mercado de valores/Stock Market 85,0 1431 2,0% 4,0%
Otros/Others 13,0 10,5 0,3% 0,3%
Plusvalias para reinversion/Capital gains available for re-investment 1,8 240,3 0,0% 6,6%
Total 4.239,9 3.616,8 100,0% 100,0%

ZONA GEOGRAFICA/ Location

Espana/Spain 1.126,2 1.600,9 26,6% 44.3%
Europa/Other European countries 1.287,4 1.288,8 30,4% 35,6%
Estados Unidos/United States 1.725,4 635,8 40,7% 17,6%
Asia/Asia 82,4 46,6 1,9% 1,3%
Canada/Canada 2,0 31,3 0,0% 0,9%
Otros/Others 16,5 13,5 0,4% 0,4%
Total 4.239,9 3.616,8 100,0% 100,0%

TIPO DE ENTIDAD/ Type of investor

Sociedades de Capital Riesgo/Private Equity Companies 140,8 484,4 3,3% 13,4%
Sociedades Gestoras/Management Companies 4.099,1 3.132,4 96,7% 86,6%
Total 4.239,9 3.616,8 100,0% 100,0%

TAMANO DEL INVERSOR/ Size of investor

EECR grande/Large institutions 3.697,5 2.901,5 87,2% 80,2%
ECR mediana/Medium institutions 391,9 574.,8 9,2% 15,9%
ECR pequena/Small institutions 150,5 140,5 3,5% 3,9%
Total 4.239,9 3.616,8 100,0% 100,0%

DESTINO DESEADO/ Expected allocation

Etapas iniciales: Alta tecnol./Initial stages: High technology 75,3 85,9 1,8% 2,4%
Etapas iniciales: No alta tec./Initial stages: Non-high technology 111,0 206,0 2,6% 57%
Expansion: Alta tecnologia/Expansion: High technology 10,9 16,6 0,3% 0,5%
Expansion: No alta tecnologia/Expansion: Non-high technology 711,9 795,9 16,8% 22,0%
Total Venture Capital 909,2 1.104,5 21,4% 30,5%
Buy-out: Alta tecnologia/Buy-out: High technology 0,0 33,0 0,0% 0,9%
Buy-out: No alta tecnologia/Buy-out: Non-high technology 3.328,7 2.470,7 78,5% 68,3%
Otros/Others 2,0 8,6 0,0% 0,2%
Total Private Equity 4.239,9 3.616,8 100,0% 100,0%
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CAPITALES EN GESTION/ FUNDS UNDER MANAGEMENT NUMERO DE OPERADORES/ NUMBER OF INVESTORS

Volumen (€ M)/Amount €M Porcentaje/Per cent% Niamero/Number Porcentaje/Per cent%
TIPOS DE APORTANTES/ Contributors 2005 2006 2005 2006 TAMANO DEL INVERSOR!/ Size of investor 2005 2006 2005 2006
Bancos nacionales/Domestic commercial banks 1.238,9 1.737,9 9,4% 10,7% ECR grandes/Large institutions 38 41 29,9% 29,3%
Cajas de Ahorros/Domestic savings banks 1.689,7 1.822,9 12,8% 11,3% ECR medianas/Medium institutions 35 38 27,6% 27,1%
Empresas no financieras/Corporations 736,7 1.070,6 5,6% 6,6% ECR pequefnas/Small institutions 54 61 42,5% 43,6%
Sector publico nacional/National government agencies 614,3 784,3 4,6% 4,8% Total 127 140 100,0% 100,0%
Comunidades Autonomas/Regional government agencies 505,9 586,6 3,8% 3,6%
Estados Unidos/United States 2.725,4 3.220,2 20,6% 19,9% ORIGEN RECURSOS/ Source
Europa/Europe 3.457,0 4.211,6 26,1% 26,0% ECR Privadas/Private-sector-funded institutions 104 117 81,9% 83,6%
Otros paises extranjeros/Other foreign countries 335,4 468,8 2,5% 2,9% ECR Publicas/Public-sector-funded institutions 23 23 18,1% 16,4%
Compariias de seguros nacionales/Domestic insurance companies 34,7 37,0 0,3% 0,2% Total 127 140 100,0% 100,0%
Fdos. de Pensiones nacionales/Domestic pension funds 52,8 122,0 0,4% 0,8%
Reservas retenidas reinversion/Retained earnings 1.004,6 797,5 7,6% 4,9% TIPO DE ENTIDAD/ Type of investor
Particulares/Individuals 479,4 749,3 3,6% 4,6% Sociedades de Capital Riesgo/Private Equity Companies 64 65 50,4% 46,4%
Instituciones sin fin de lucro/Non-profit organisations 3,0 2.8 0,0% 0,0% Sociedades Gestoras/Management Companies 63 75 49,6% 53,6%
Mercado de valores/Stock market 176,1 208,3 1,3% 1,3% Total 127 140 100,0% 100,0%
Otros/Others 187,7 369,4 1,4% 2,3%
Total 13.241,6 16.189,3 100,0% 100,0%

TAMANO DEL INVERSOR! size of investor

ECR grandes/Large institutions 10.320,1 12.529,2 77,9% 77,4%
ECR medianas/Medium institutions 2.305,8 2.929,9 17,4% 18,1%
ECR pequefias/Small institutions 615,7 730,1 4,6% 4,5%

Total 13.241,6 16.189,3 100,0% 100,0%

ORIGEN RECURSOS/ Source

ECR Privadas/Private investor 11.913,5 14.665,3 90,0% 90,6%
ECR Publicas/Public sector funded investor 1.328,2 1.524,0 10,0% 9,4%
Total 13.241,6 16.189,3 100,0% 100,0%

TIPO DE ENTIDAD/ Type of investor

Sociedades de Capital Riesgo/Private Equity Companies 2.355,7 2.389,3 17,8% 14,8%
Sociedades Gestoras/Management Companies 10.885,9 13.799,9 82,2% 85,2%
Total 13.241,6 16.189,3 100,0% 100,0%
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INVERSIONES / INVESTMENTS (cont)

Volumen (€ M)/Amount €M

INVERSIONES / INVESTMENT

Volumen (€ M)/Amount €M Porcentaje/Per cent% Porcentaje/Per cent’%

DESGLOSES/ Concepts 2005 2006 2005 2006 C. AUTONOMA/REGION 2005 2006 2005 2006
Nuevas inversiones/Initial investments 3.971,4 2.623,1 94,9% 93,2% Madrid 2.708,7 1.139,5 66,9% 45,0%
Ampliaciones de inv. anteriores/Follow-on investments 214,6 192,0 51% 6,8% Cataluha/Catalonia 686,3 5451 16,9% 21,5%
Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0% Andalucia 33,6 30,2 0,8% 1,2%
Pais Vasco 50,8 52,2 1,3% 2,1%
FASE DE DESARROLLO/ Stage of development Galicia 69,3 43,8 1,7% 1,7%
Seed 10,7 32,3 0,3% 1,1% Castilla-Ledn 9,2 78,3 0,2% 3,1%
Startup 113,5 233,8 2,7% 8,3% Castilla-La Mancha 25,4 8,7 0,6% 0,3%
Expansion 688,3 658,1 16,4% 23,4% Aragén 43,7 61,3 1,1% 2,4%
Replacement 31,8 316,2 0,8% 11,2% Extremadura 19,3 34,4 0,5% 1,4%
LBO/MBO/MBI/LBU 3.340,5 1.558,2 79,8% 55,4% Canarias 9,4 0,5 0,2% 0,0%
Otras/Others 1,3 16,6 0,0% 0,6% Navarra 13,3 20,9 0,3% 0,8%
Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0% Asturias 18,9 18,9 0,5% 0,7%
Comunidad Valenciana 173,7 190,8 4,3% 7,5%
SECTOR / Industry Baleares 28,9 280,5 0,7% 11,1%
Informatica/Computer related 23,9 90,7 0,6% 3,2% Murcia 145,6 2,1 3,6% 0,1%
Otros Electrénica/Other Electronic related 8,5 71,0 0,2% 2,5% Cantabria 12,3 71 0,3% 0,3%
Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services 215,6 324.4 5,1% 11,5% La Rioja 1,5 15,1 0,0% 0,6%
Productos de Consumo/Consumer-related Products 916,9 306,0 21,9% 10,9% Ceuta/ Melilla 0,0 0,0 0,0% 0,0%
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture 5,8 171 0,1% 0,6% Total 4.049,8 2.529,4 100,0% 100,0%
Energia-Recursos Naturales/Energy 84,2 239,9 2,0% 8,5%
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials 57,7 11,5 1,4% 0,4% TAMANO EMPRESA/Company size
Construccion/Construction 87,7 337,0 2,1% 12,0% 0 a 9 trabajadores/employees 274,0 325,9 6,5% 11,6%
Medicina-Salud/Medical/ Health related 100,9 106,6 2,4% 3,8% 10 a 19 trabajadores/employees 38,2 62,4 0,9% 2,2%
Hostelerfa/Ocio/Leisure 102,9 573,8 2,5% 20,4% 20 a 99 trabajadores/employees 222,3 315,6 5,3% 11,2%
Comunicaciones/Communications 1.662,7 73,9 37,3% 2,6% 100 a 199 trabajadores/employees 118,0 330,4 2.8% 11,7%
Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology 8,8 14,0 0,2% 0,5% 200 a 499 trabajadores/employees 985,8 426,8 23,5% 15,2%
Automatizacion Industrial/Industrial Automation 2,6 5,7 0,1% 0,2% 500 a 999 trabajadores/employees 167,7 412,9 4,0% 14,7%
Servicios Financieros/Financial Services 0,7 5,8 0,0% 0,2% 1.000 a 4.999 trabajadores/employees 1.736,5 575,9 41,5% 20,5%
Otros Servicios/Other Services 633,3 520,1 15,1% 18,5% Mas de 5.000 trabajadores/employees 643,5 365,1 15,4% 13,0%
Otros/Others 173,7 19,6 4,2% 0,7% Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0%
Transporte/Transportation 14,9 47 0,4% 2,7% 500 6 més trabajadores/500 or more employees 2.547,8 1.354,0 60,9% 48,1%
Otros Produccion/Other Manufacturing 185,4 23,1 4,4% 0,8%
Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0% TAMANO INVERSION/ Size of investment
0 - 0,25 millones de euros/0 - 0.25 million 22,9 28,1 0,5% 1,0%
ALTA TECNOLOGIA/ High Technology 0,25 - 0,5 millones de euros/0.25 - 0.5 million 24,0 39,5 0,6% 1,4%
Si/Yes 2.177,0 296,7 52,0% 10,5% 0,5 - 1 millones de euros/0.5 - 1 million 39,4 41,8 0,9% 1,5%
No 2.009,0 2.518,4 48,0% 89,5% 1 - 2,5 millones de euros/1 - 2.5 million 117.,8 125,0 2,8% 4,4%
Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0% 2,5 - 5 millones de euros/2.5 - 5 million 61,2 131,5 1,5% 4,7%
5 -10 millones de euros/5 -10  million 171,2 199,0 4,1% 7,1%
SINDICACION/ Syndication 10- 25 millones de euros/10- 25 million 5141 503,9 12,3% 17,9%
No sindicada/No Syndication 1.571,2 1.897,2 37,5% 67,4% 25 - 100 millones de euros/25 - 100 million 416,0 929,6 9,9% 33,0%
S. Nacional/Nacional Syndication 654,7 835,5 15,6% 29,7% Més de 100 millones de euros/More than 100 million 2.819,5 816,6 67,4% 29,0%
S. Internacional/Transnational Syndication 1.960,1 82,4 46,8% 2,9% Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0%
Total 4.186,0 2.815,1 100,0% 100,0% Més de 10 millones de euros/More than 10 million 3.749,6 2.250,2 89,6% 79,9%
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INVERSIONES/INVESTMENTS (cont) INVERSIONES/INVESTMENTS (cont)

N°. Operaciones*/Investments % Media/Average (€M) N°. Operaciones//nvestments % Media/Average (€M)
DESGLOSES/ Concepts 2005 2006 2005 2006 2005 2006 C. AUTONOMA/REGION 2004 2006 2004 2006 2004 2006
Nuevas inversiones/Initial investments 365 465 66,5% 65,3% 10,9 5,6 Madrid 110 158 21,5% 23,9% 24,6 7,2
Ampliaciones de inv. anteriores/Follow-on investments 184 247 33,5% 34,7% 1,2 0,8 Cataluna/Catalonia 106 142 20,7% 21,5% 6,5 3,8
Total 549 712 100,0% 100,0% 7,6 4,0 Andalucia 50 90 9,8% 13,6% 0,7 0,3
Pais Vasco 34 36 6,6% 5,4% 1,5 1,5
FASE DE DESARROLLO/ Stage of development Galicia 30 55 5,9% 8,3% 2,3 0,8
Seed 67 111 12,2% 15,6% 0,2 0,3 Castilla-Ledn 15 17 2,9% 2,6% 0,6 4,6
Startup 110 140 20,0% 19,7% 1,0 1,7 Castilla-La Mancha 12 8 2,3% 1,2% 2,1 11
Expansion 307 381 55,9% 53,5% 2,2 1,7 Aragon 33 36 6,4% 5,4% 1,3 1,7
Replacement 4 22 0,7% 3,1% 7,9 14,4 Extremadura 35 34 6,8% 5,1% 0,6 1,0
LBO/MBO/MBI/LBU 60 52 10,9% 7,3% 55,7 30,0 Canarias 5 3 1,0% 0,5% 1,9 0,2
Otras/Others 1 6 0,2% 0,8% 1,3 2,8 Navarra 21 23 4,1% 3,5% 0,6 0,9
Total 549 712 100,0% 100,0% 7,6 4,0 Asturias 21 18 4,1% 2,7% 0,9 1,1
Comunidad Valenciana 22 21 4,3% 3,2% 7,9 9,1
SECTOR / Sectorial distribution Baleares 4 6 0,8% 0,9% 7,2 46,8
Informatica/Computer related 80 116 14,6% 16,3% 0,3 0,8 Murcia 5 5 1,0% 0,8% 29,1 0,4
Otros Electrénica/Other Electronic related 13 21 2,4% 2,9% 0,7 3,4 Cantabria 5 8 1,0% 1,2% 2,5 0,9
Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services 60 77 10,9% 10,8% 3,6 4,2 La Rioja 4 2 0,8% 0,3% 0,4 7,5
Productos de Consumo/Consumer related Products 87 73 15,8% 10,3% 10,5 4,2 Ceuta/ Melilla 0 0 0,0% 0,0% n.a. n.a.
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture 8 16 1,5% 2,2% 0,7 1,1 Total 512 662 100,0% 100,0% 7,9 3,8
Energia-Recursos Naturales/Energy 25 51 4,6% 7,2% 3,4 4,7
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials 22 27 4,0% 3,8% 2,6 0,4 TAMANO EMPRESA/Company size
Construccion/Construction 23 30 4,2% 4,2% 3,8 11,2 0 a 9 trabajadores/employees 214 316 39,0% 44,4% 1,3 1,0
Medicina-Salud/Medical/ Health related 29 35 5,3% 4,9% 3,5 3,0 10 a 19 trabajadores/employees 62 89 11,3% 12,5% 0,6 0,7
Hosteleria/Ocio/Leisure 25 30 4,6% 4,2% 4.1 19,1 20 a 99 trabajadores/employees 141 165 25,7% 23,2% 1,6 1,9
Comunicaciones/Communications 42 52 7,7% 7,3% 37,2 1,4 100 a 199 trabajadores/employees 36 39 6,6% 5,5% 3,3 8,5
Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology 24 36 4,4% 51% 0,4 0,4 200 a 499 trabajadores/employees 50 63 9,1% 8,8% 19,7 6,8
Automatizacion Industrial/Industrial Automation 6 10 1,1% 1,4% 0,4 0,6 500 a 999 trabajadores/employees 13 19 2,4% 2,7% 12,9 21,7
Servicios Financieros/Financial Services 5 9 0,9% 1,3% 0,1 0,6 1.000 a 4.999 trabajadores/employees 27 16 4,9% 2,2% 64,3 36,0
Otros Servicios/Other Services 52 85 9,5% 11,9% 12,2 6,1 Mas de 5.000 trabajadores/employees 6 5 1,1% 0,7% 138,3 166,1
Otros/Others 21 10 3,8% 1,4% 8,3 2,0 Total 549 712 100,0% 100,0% 7,6 4,0
Transporte/Transportation 7 16 1,3% 2,2% 2,1 4,7 500 6 méas trabajadores/500 or more employees 46 40 8,4% 5,6% 55,4 33,9
Otros Produccion/Other Manufacturing 20 18 3,6% 2,5% 9,3 1,3
Total 549 712  100,0% 100,0% 7,6 4,0 TAMANO INVERSION/ Size of investment
0 - 0,25 millones de euros/0 - 0.25 million 227 291 41,3% 40,9% 0,1 0,1
ALTA TECNOLOGIA/ High Technology 0,25 - 0,5 millones de euros/0.25 - 0.5 million 82 122 14,9% 17,1% 0,3 0,3
Si/Yes 203 332 37,0% 46,6% 10,7 0,9 0,5 - 1 millones de euros/0.5 - 1 million 56 76 10,2% 10,7% 0,7 0,5
No 346 380 63,0% 53,4% 5,8 6,6 1 - 2,5 millones de euros/1 - 2.5 million 80 94 14,6% 13,2% 1,5 1,3
Total 549 712 100,0% 100,0% 7,6 4,0 2,5 - 5 millones de euros/2.5 - 5 million 19 42 3,5% 5,9% 3,2 3,1
5 -10 millones de euros/5 -10  million 33 29 6,0% 4,1% 5,2 6,9
SINDICACION/ Syndication 10- 25 millones de euros/10- 25 million 29 33 5,3% 4,6% 17,7 15,3
No sindicada/No Syndication 437 588 79,6% 82,6% 3,6 3,2 25 - 100 millones de euros/25 - 100 million 10 19 1,8% 2,7% 41,6 48,9
S. Nacional/Nacional Syndication 92 110 16,8% 15,4% 7,1 7,6 Mas de 100 millones de euros/More than 100 million 13 6 2,4% 0,8% 216,9 136,1
S. Internacional/Transnational Syndication 20 14 3,6% 2,0% 98,0 5,9 Total 549 712 100,0% 100,0% 7,6 4,0
Total 549 712 100,0% 100,0% 7,6 4,0 Mas de 10 millones de euros/>10 million 52 58 9,5% 8,1% 72,1 38,8

* Por operacion se entiende ol #° de intervenciones de un mismo gestor en una empresa. Por ejemplo, si invierte a través de 3 fondos en la misma empresa se compu-
tan 3 operaciones. De igual modo, si participa en dos rondas en el mismo akio se computan 2 operaciones.

* A investment is understand to mean the #° of times that the same fund manager transacts with a company. For example, if it invests through 3 funds in the
same company, this counts as 3 deals. Similarly, if it participates in two rounds in the same year, this counts as 2 deals.
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INVERSIONES/INVESTMENTS (cont) INVERSIONES/INVESTMENTS (cont)

N° Inversiones*/Deals % Media/Average (€M) N° Inversiones/Deals % Media/Average (€M)
DESGLOSES/ Concepts 2005 2006 2005 2006 2005 2006 C. AUTONOMA/REGION 2005 2006 2005 2006 2005 2006
Nuevas inversiones/New investments 352 445 70,4% 70,3% 11,3 59 Madrid 94 139 20,0% 23,5% 28,8 8,2
Ampliaciones de inv. anteriores/Follow-up investments 148 188 29,6% 29,7% 1,4 1,0 Catalufa/Catalonia 100 131 21,3% 22,1% 6,9 4,2
Total 500 633 100,0% 100,0% 8,4 4,4 Andalucia 47 85 10,0% 14,4% 0,7 0,4
Pais Vasco 34 34 7,2% 57% 1,5 1,5
FASE DE DESARROLLO/ Stage of development Galicia 29 44 6,2% 7,4% 2,4 1,0
Seed 67 110 13,4% 17,4% 0,2 0,3 Castilla-Ledn 14 14 3,0% 2,4% 0,7 5,6
Startup 110 137 22,0% 21,6% 1,0 1,7 Castilla-La Mancha 10 7 2,1% 1,2% 2,5 1,2
Expansion 268 316 53,6% 49,9% 2,6 2,1 Aragén 32 34 6,8% 57% 1,4 1,8
Replacement 4 19 0,8% 3,0% 7,9 16,6 Extremadura 33 31 7,0% 52% 0,6 1,1
LBO/MBO/MBI/LBU 50 45 10,0% 7,1% 66,8 34,6 Canarias 4 3 0,9% 0,5% 2,3 0,2
Otras/Others 1 6 0,2% 0,9% 1,3 2,8 Navarra 15 17 3,2% 2,9% 0,9 1,2
Total 500 633 100,0% 100,0% 8,4 4,4 Asturias 20 15 4,3% 2,5% 0,9 1,3
Comunidad Valenciana 20 18 4,3% 3,0% 8,7 10,6
SECTOR / Industry Baleares 3 5 0,6% 0,8% 9,6 56,1
Informética/Computer related 77 106 15,4% 16,7% 0,3 0,9 Murcia 5 5 1,1% 0,8% 29,1 0,4
Otros Electrénica/Other Electronic related 13 20 2,6% 3,2% 0,7 3,6 Cantabria 5 8 1,1% 1,4% 2,5 0,9
Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services 55 74 11,0% 11,7% 3,9 4,4 La Rioja 4 2 0,9% 0,3% 0,4 7,5
Productos de Consumo/Consumer related Products 75 59 15,0% 9,3% 12,2 52 Ceuta/ Melilla 0 0 0,0% 0,0% n.a. n.a.
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture 8 15 1,6% 2,4% 0,7 11 Total 469 592 100,0% 100,0% 8,6 4,3
Energia-Recursos Naturales/Energy 21 43 4,2% 6,8% 4,0 5,6
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials 20 26 4,0% 4,1% 2,9 0,4 TAMANO EMPRESA/Company size
Construccion/Construction 20 23 4,0% 3,6% 4,4 14,7 0 a 9 trabajadores/employees 199 292 39,8% 46,1% 1,4 1,1
Medicina-Salud/Medical/ Health related 26 30 5,2% 4,7% 3,9 3,6 10 a 19 trabajadores/employees 55 82 11,0% 13,0% 0,7 0,8
Hosteleria/Ocio/Leisure 20 26 4,0% 4,1% 51 22,1 20 a 99 trabajadores/employees 131 140 26,2% 22,1% 1,7 2,3
Comunicaciones/Communications 40 45 8,0% 7,1% 39,1 1,6 100 a 199 trabajadores/employees 31 32 6,2% 51% 3,8 10,3
Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology 22 35 4,4% 5,5% 0,4 0,4 200 a 499 trabajadores/employees 46 51 9,2% 8,1% 21,4 8,4
Automatizacion Industrial/Industrial Automation 6 9 1,2% 1,4% 0,4 0,6 500 a 999 trabajadores/employees 9 17 1,8% 2,7% 18,6 24,3
Servicios Financieros/Financial Services 5 8 1,0% 1,3% 0,1 0,7 1.000 a 4.999 trabajadores/employees 23 14 4,6% 2,2% 75,5 41,1
Otros Servicios/Other Services 49 77 9,8% 12,2% 12,9 6,8 Mas de 5.000 trabajadores/employees 6 5 1,2% 0,8% 138,3 166,1
Otros/Others 18 10 3,6% 1,6% 9,7 2,0 Total 500 633 100,0% 100,0% 8,4 4,4
Transporte/Transportation 7 14 1,4% 2,2% 2,1 53 500 6 méas trabajadores/500 or more employees 38 36 7,6% 57% 67,0 37,6
Otros Produccion/Other Manufacturing 18 13 3,6% 2,1% 10,3 1,8
Total 500 633  100,0% 100,0% 8,4 4,4 TAMANO INVERSION/ Size of investment
0 - 0,25 millones de euros/O - 0.25 million 200 246 40,0% 38,9% 0,1 0,1
ALTA TECNOLOGIA/ High Technology 0,25 - 0,5 millones de euros/0.25 - 0.5 million 68 115 13,6% 18,2% 0,4 0,3
Si/Yes 195 308 39,0% 48,7% 11,2 1,0 0,5 - 1 millones de euros/0.5 - 1 million 58 62 11,6% 9,8% 0,7 0,7
No 305 325 61,0% 51,3% 6,6 7,7 1 - 2,5 millones de euros/1 - 2.5 million 75 83 15,0% 13,1% 1,6 1,5
Total 500 633 100,0% 100,0% 8,4 4,4 2,5 - 5 millones de euros/2.5 - 5 million 20 39 4,0% 6,2% 3,1 3,4
5 -10 millones de euros/5 -10  million 25 29 5,0% 4,6% 6,8 6,9
SINDICACION/ Syndication 10- 25 millones de euros/10- 25 million 30 33 6,0% 5,2% 171 15,3
No sindicada/No Syndication 395 528 79,0% 83,4% 4,0 3,6 25 - 100 millones de euros/25 - 100 million 11 20 2,2% 3,2% 37,8 46,5
S. Nacional/Nacional Syndication 87 94 17,4% 14,8% 7,5 8,9 Mas de 100 millones de euros/More than 100 million 13 6 2,6% 0,9% 216,9 136,1
S. Internacional/Transnational Syndication 18 11 3,6% 1,7% 108,9 7,5 Total 500 633 100,0% 100,0% 8,4 4,4
Total 500 633 100,0% 100,0% 8,4 4,4 Mas de 10 millones de euros/>10 million 54 59 10,8% 9,3% 69,4 38,1

* Para calcular o mimero de inversiones se agrega todas las operaciones de un misme gestor en una empresa. De este modo, aunque participara con tres fondos se
computa una inversion. También se agregan todas las rondas de la misma empresa en ef periodo estudiado

* A deal is understand as the agregation of all the investments that the same fund manager transacts with a company. This means that if it invests through
three funds in the same company, this counts as one deal.
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DESINVERSIONES / DIVESTMENTS (cont)

N°. Desinversiones/Divestments Porcentaje/Per cent%

DESINVERSIONES / DIVESTMENTS

Volumen (€ M)/Amount €M Porcentaje/Per cent?%

DESGLOSES/ Concepts 2005 2006 2005 2006 DESGLOSES/ Concepts 2005 2006 2005 2006
Desinversiones totales/Final divestments 1394,2 1154,8 91,4% 85,8% Desinversiones totales/Final divestments 205 188 57,3% 60,3%
Desinversiones parciales/Partial divestments 131,8 190,4 8,6% 14,2% Desinversiones parciales/Partial divestments 153 124 42,7% 39,7%
Total 1.526,0 1.345,2 100,0% 100,0% Total 358 312 100,0% 100,0%
FASE DE DESARROLLO/ Stage of development FASE DE DESARROLLO/ Stage of development
Seed 15,0 2,1 1,0% 0,2% Seed 21 23 5,9% 7,4%
Startup 73,6 145,8 4,8% 10,8% Startup 124 105 34,6% 33,7%
Expansion 865,1 776,2 56,7% 57,7% Expansion 168 146 46,9% 46,8%
Replacement 193,1 120,6 12,7% 9,0% Replacement 10 7 2,8% 2,2%
LBO/MBO/MBI/LBU 375,7 278,1 24,6% 20,7% LBO/MBO/MBI/LBU 28 22 7,8% 7,1%
Otras/Others 3,5 22,5 0,2% 1,7% Otras/Others 7 9 2,0% 2,9%
Total 1.526,0 1.345,2 100,0% 100,0% Total 358 312 100,0% 100,0%
MECANISMO/ Exit way (conjunto desinv./ all divestments) MECANISMO/ Exit way (todas/ all divestments)
Recompra accionistas/Owners/managers buy-back 311,7 350,5 20,4% 26,1% Recompra accionistas/Owners/managers buy-back 92 101 25,7% 32,4%
Venta a otra ECR/Sale to PE & VCs 402,8 202,4 26,4% 15,0% Venta a otra ECR/Sale to PE & VCs 21 20 5,9% 6,4%
Venta a terceros/Trade sale 555,1 515,5 36,4% 38,3% Venta a terceros/Trade sale 41 39 11,5% 12,5%
Venta en Bolsa/Stock Market 8,1 53,8 0,5% 4,0% Venta en Bolsa/Stock Market 3 6 0,8% 1,9%
Salida a Bolsa/IPO 6,0 51,1 0,4% 3,8% Salida a Bolsa/IPO 2 4 0,6% 1,3%
Venta post salida/Post IPO sale of trade shares 2,1 2,8 0,1% 0,2% Venta post salida/Post IPO sale of trade shares 1 2 0,3% 0,6%
Reconocimiento minusvalias/Write-offs 78,5 21,7 51% 1,6% Reconocimiento minusvalias/Write-offs 39 19 10,9% 6,1%
Reembolso de préstamos/Repayment of loans 70,6 28,3 4,6% 2,1% Reembolso de préstamos/Repayment of loans 114 97 31,8% 31,1%
Otras /Others 99,1 173,0 6,5% 12,9% Otras /Others 48 30 13,4% 9,6%
Total 1.526,0 1.345,2 100,0% 100,0% Total 358 312 100,0% 100,0%
SECTOR/ INDUSTRY (d. totales/final divestments) SECTOR/Sectorial distribution (Sélo definitivas/final divestments)
Informatica/Computer related 48,6 174,5 3,5% 15,1% Informatica/Computer related 26 26 12,7% 13,8%
Otros Electronica/Other Electronic related 3,5 3,9 0,3% 0,3% Otros Electrénica/Other Electronic related 4 4 2,0% 2,1%
Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services 104,1 106,5 7,5% 9,2% Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services 30 32 14,6% 17,0%
Productos de Consumo/Consumer related Products 298,3 131,3 21,4% 11,4% Productos de Consumo/Consumer related Products 35 23 17,1% 12,2%
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture 3,0 0,6 0,2% 0,0% Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture 6 4 2,9% 2,1%
Energia-Recursos Naturales/Energy 91,6 165,2 6,6% 14,3% Energia-Recursos Naturales/Energy 9 6 4,4% 3,2%
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials 31,7 98,5 2,3% 8,5% Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials 7 7 3,4% 3,7%
Construccion/Construction 12,9 1,7 0,9% 0,1% Construccion/Construction 10 4 4,9% 2,1%
Medicina-Salud/Medical/ Health related 166,0 81,2 11,9% 7,0% Medicina-Salud/Medical/ Health related 10 13 4,9% 6,9%
Hosteleria/Ocio/Leisure 48,3 107,8 3,5% 9,3% Hosteleria/Ocio/Leisure 9 17 4,4% 9,0%
Comunicaciones/Communications 288,2 63,7 20,7% 5,5% Comunicaciones/Communications 14 11 6,8% 5,9%
Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology 6,2 0,8 0,4% 0,1% Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology 3 1 1,5% 0,5%
Automatizacion Industrial/Industrial Automation 0,3 0,4 0,0% 0,0% Automatizacion Industrial/Industrial Automation 1 1 0,5% 0,5%
Servicios Financieros/Financial Services 0,0 5,1 0,0% 0,4% Servicios Financieros/Financial Services 1 6 0,5% 3,2%
Otros Servicios/Other Services 98,5 182,0 7,1% 15,8% Otros Servicios/Other Services 21 26 10,2% 13,8%
Otros/Others 43,6 22,7 3,1% 2,0% Otros/Others 8 4 3,9% 2,1%
Transporte/Transportation 40,9 0,0 2,9% 0,0% Transporte/Transportation 5 0 2,4% 0,0%
Otros Producciéon/Other Manufacturing 108,4 9,0 7,8% 0,8% Otros Produccion/Other Manufacturing 6 3 2,9% 1,6%
Total 1.394,2 1.154,8 100,0% 100,0% Total 205 188 100,0% 100,0%
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DESINVERSIONES / DIVESTMENTS (cont)

DESGLOSES/ Concepts

Desinversiones totales/Final divestments
Desinversiones parciales/Partial divestments
Total

FASE DE DESARROLLO/ Stage of development
Seed

Startup

Expansion

Replacement

LBO/MBO/MBI/LBU

Otras/Others

Total

MECANISMO/ Exit way (conjunto desinv./ whole divestm..)
Recompra accionistas/Owners/managers buy-back
Venta a otra ECR/Sale to PE & VCs

Venta a terceros/Trade sale

Venta en Bolsa/Stock Market

Salida a Bolsa/IPO

Venta post salida/Post IPO sale of trade shares
Reconocimiento minusvalias/Write-offs

Reembolso de préstamos/Repayment of loans
Otras /Others

Total

Sectores/ Industries (d. totales/final divestments)
Informatica/Computer related

Otros Electrénica/Other Electronic related

Prod. y Servicios Industriales/Industrial Products & Services
Productos de Consumo/Consumer related Products
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture
Energia-Recursos Naturales/Energy
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials
Construccion/Construction
Medicina-Salud/Medical/ Health related
Hosteleria/Ocio/Leisure
Comunicaciones/Communications

Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology
Automatizacion Industrial/Industrial Automation
Servicios Financieros/Financial Services

Otros Servicios/Other Services

Otros/Others

Transporte/Transportation

Otros Produccion/Other Manufacturing

Total

Media/Average (€M)
2005 2006
6,8 6,1
0,9 1,5
4,3 4,3
0,7 0,1
0,6 1,4
5,1 5,3
19,3 17,2
13,4 12,6
0,5 2,5
4,3 4,3
3,4 3,5
19,2 10,1
13,5 13,2
2,7 9,0
3,0 12,8
2,1 1,4
2,0 1,1
0,6 0,3
4,3 6,1
4,3 4,3
1,9 6,7
0,9 1,0
3,5 3,3
8,5 57
0,5 0,1
10,2 27,5
4,5 14,1
1,3 0,4
16,6 6,2
5,4 6,3
20,6 5,8
2,1 0,8
0,3 0,4
0,0 0,9
4,7 7,0
55 57
8,2 n.a.
18,1 3,0

4,3

4,3

N° afios/ N° years

2005 2006
5,8 5,7

5,0 4.9
5,5 54
4.1 6,4
5,4 5,4
5,7 5,2

51 3,7

5,0 5,3

8,4 7,9
5,5 5,4
6,3 6,1

3,9 5,8
4,7 4,8
3,7 2,5

4,0 2,0
3,0 3,5

51 5,6
5,3 5,0
5,0 5,5
5,5 5,4
4,4 5,0
10,3 5,3
6,5 6,3
5,7 5,9
9,3 12,0
6,3 4.8
7,0 5,9
7,6 13,0
3,9 4.6
4,6 4,6
4,9 5,4
3,0 6,0
5,0 6,0
19,0 8,0
6,9 4,8
4.4 5,8
4,2 n.a.
4,3 5,0
5,5 54

CARTERA / PORTFOLIO

ASC I

IMPORTE TOTAL/ Total amount

SECTOR / Industry
Informatica/Computer related
Otros Electronica/Other Electronic related

Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services

Productos de Consumo/Consumer related Products
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture
Energia-Recursos Naturales/Energy
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials
Construccion/Construction
Medicina-Salud/Medical/ Health related
Hosteleria/Ocio/Leisure
Comunicaciones/Communications
Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology
Automatizacion Industrial/Industrial Automation
Servicios Financieros/Financial Services

Otros Servicios/Other Services

Otros/Others

Transporte/Transportation

Otros Produccion/Other Manufacturing

Total

C. AUTONOMA/REGION
Madrid
Catalunha/Catalonia
Andalucia

Pais Vasco

Galicia

Castilla-Ledn
Castilla-La Mancha
Aragon

Extremadura

Canarias

Navarra

Asturias

Comunidad Valenciana
Baleares

Murcia

Cantabria

La Rioja

Ceuta/ Melilla

Total

2005
9.337,8

4111
42,1
806,9
1.796,3
66,9
346,1
245,2
281,7
395,2
660,1
1.887,4
27,3
13,7
10,3
1.567,3
326,9
111,6
341,6
9.337,8

4.707,4
1.747,0
209,4
339,2
194,4
191,7
105,3
97,0
91,1
33,5
49,3
108,1
4371
39,3
232,0
83,7
127,8
2,6
8.796,0

Volumen (€ M)/Amount €M

2006
10.807,4

310,2
115,8
988,0
1.947,0
85,0
420,3
179,3
617,6
414,5
1.186,0
1.823,1
41,3
16,8
11,1
1.870,2
264,5
173,6
343,2
10.807,4

5.312,7
1.946,0
210,1
282,5
228,3
156,8
108,7
122,2
119,8
32,3
68,9
94,9
555,56
319,7
232,1
90,9
106,7
2,6
9.990,6

Porcentaje/Per cent%

2005

4,4%
0,5%
8,6%
19,2%
0,7%
3,7%
2,6%
3,0%
4,2%
7,1%
20,2%
0,3%
0,1%
0,1%
16,8%
3,5%
1,2%
3,7%
100,0%

53,5%
19,9%
2,4%
3,9%
2,2%
2,2%
1,2%
1,1%
1,0%
0,4%
0,6%
1,2%
5,0%
0,4%
2,6%
1,0%
1,5%
0,0%
100,0%

2006

2,9%
1,1%
9,1%
18,0%
0,8%
3,9%
1,7%
5,7%
3,8%
11,0%
16,9%
0,4%
0,2%
0,1%
17,3%
2,4%
1,6%
3,2%
100,0%

53,2%
19,5%
2,1%
2,8%
2,3%
1,6%
1,1%
1,2%
1,2%
0,3%
0,7%
1,0%
5,6%
3,2%
2,3%
0,9%
1,1%
0,0%
100,0%



ASC'I ASC I
40 41

CARTERA / PORTFOLIO CARTERA / PORTFOLIO (cont)

N°Empresas/ N°Companies Porcentaje/Per cent% N°Empresas/ N°Companies Porcentaje/Per cent%
IMPORTE TOTAL/ Total amount 2005 2006 2004 2006 C. AUTONOMA/REGION 2005 2006 2005 2006
1.638 1.895 Madrid 294 336 19,1% 19,0%

Cataluna/Catalonia 252 310 16,4% 17,5%

SECTOR / Sectorial distribution 2004 2006 2004 2006 Andalucia 119 178 7,7% 10,1%
Informatica/Computer related 213 260 13,0% 13,7% Pais Vasco 153 170 10,0% 9,6%
Otros Electrénica/Other Electronic related 35 45 2,1% 2,4% Galicia 145 161 9,4% 9,1%
Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services 278 297 17,0% 15,7% Castilla-Ledn 78 74 51% 4,2%
Productos de Consumo/Consumer related Products 234 249 14,3% 13,1% Castilla-La Mancha 32 36 2,1% 2,0%
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture 35 44 2,1% 2,3% Aragoén 63 76 4,1% 4,3%
Energia-Recursos Naturales/Energy 63 97 3,8% 51% Extremadura 111 123 7,2% 7,0%
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials 83 96 5,1% 5,1% Canarias 28 25 1,8% 1,4%
Construccion/Construction 64 78 3,9% 41% Navarra 51 58 3,3% 3,3%
Medicina-Salud/Medical/ Health related 65 70 4,0% 3,7% Asturias 97 89 6,3% 5,0%
Hosteleria/Ocio/Leisure 87 92 5,3% 4,9% Comunidad Valenciana 49 57 3,2% 3,2%
Comunicaciones/Communications 103 124 6,3% 6,5% Baleares 5 8 0,3% 0,5%
Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology 44 68 2,7% 3,6% Murcia 18 20 1,2% 1,1%
Automatizacion Industrial/Industrial Automation 17 22 1,0% 1,2% Cantabria 22 28 1,4% 1,6%
Servicios Financieros/Financial Services 22 23 1,3% 1,2% La Rioja 17 17 1,1% 1,0%
Otros Servicios/Other Services 169 202 10,3% 10,7% Ceuta/ Melilla 2 2 0,1% 0,1%

Otros/Others 61 56 3,7% 3,0% Total 1.536 1.768 100,0% 100,0%

Transporte/Transportation 20 28 1,2% 1,5%
Otros Producciéon/Other Manufacturing 45 44 2,7% 2,3%

Total 1.638 1.895 100,0% 100,0%
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VENTURE CAPITAL*

INVERSIONES/INVESTMENTS

Volumen (€ M)/Amount €M

DESGLOSES/ Concepts

Nuevas inversiones/Initial investments

Ampliaciones de inv. anteriores/Follow-on investments
Total

FASE DE DESARROLLO/ Stage of development
Seed

Startup

Other early stages

Total

SECTOR / Industry

Informatica/Computer related

Otros Electronica/Other Electronic related

Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services
Productos de Consumo/Consumer-related Products
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture
Energia-Recursos Naturales/Energy
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials
Construccion/Construction
Medicina-Salud/Medical/ Health related
Hosteleria/Ocio/Leisure
Comunicaciones/Communications

Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology
Automatizacion Industrial/Industrial Automation
Servicios Financieros/Financial Services

Otros Servicios/Other Services

Otros/Others

Transporte/Transportation

Otros Produccion/Other Manufacturing

Total

ALTA TECNOLOGIA/ High Technology
Si/Yes

No

Total

SINDICACION/ Syndication

No sindicada/No Syndication

S. Nacional/Nacional Syndication

S. Internacional/Transnational Syndication
Total

* La inversion en Venture Capital incluye ademds de la inversion en capitai-semitla y arranque, otros estados iniciales

2005
120,7
76,2

197,0

10,3
110,4
76,2
197,0

13,1
7,0
18,2
16,0
0,4
43,4
4,8
26,5
7,7
12,2
59
8,8
1,3
0,7
23,6
4,9
0,3
2,1
197,0

51,6
145,4
197,0

156,7
29,5
10,7

197,0

2006
259,6
88,5
348,2

32,0

2277
88,5
348,2

24,8
55
17,0
8,6
3,7
47,9
9,1
49,7
24,5
20,3
46,0
11,1
4,2
0,7
15,7
8,4
48,8
2,0
348,2

11,7
236,4
348,2

323,7
20,0
4,5
348,2

Porcentaje/Per cent?%

2005
61,3%
38,7%

100,0%

5,2%
56,1%
38,7%

100,0%

6,7%
3,6%
9,2%
8,1%
0,2%
22,1%
2,5%
13,4%
3,9%
6,2%
3,0%
4,5%
0,6%
0,3%
12,0%
2,5%
0,2%
1,1%
100,0%

26,2%
73,8%
100,0%

79,6%
15,0%
5,4%
100,0%

2006
74,6%
25,4%

100,0%

9,2%
65,4%
25,4%

100,0%

7,1%
1,6%
4,9%
2,5%
1,1%
13,8%
2,6%
14,3%
7,0%
5,8%
13,2%
3,2%
1,2%
0,2%
4,5%
2,4%
14,0%
0,6%
100,0%

32,1%
67,9%
100,0%

93,0%
5,7%
1,3%

100,0%

VENTURE CAPITAL

INVERSIONES/INVESTMENTS (cont)

Volumen (€ M)/Amount €M

C. AUTONOMA/REGION
Madrid
Catalufa/Catalonia
Andalucia

Pais Vasco

Galicia

Castilla-Ledn
Castilla-La Mancha
Aragon

Extremadura

Canarias

Navarra

Asturias

Comunidad Valenciana
Baleares

Murcia

Cantabria

La Rioja

Ceuta/ Melilla

Total

TAMANO EMPRESA/Company size
0 a 9 trabajadores/employees

10 a 19 trabajadores/employees

20 a 99 trabajadores/employees

100 a 199 trabajadores/employees
200 a 499 trabajadores/employees
500 a 999 trabajadores/employees
1.000 a 4.999 trabajadores/employees
Mas de 5.000 trabajadores/employees
Total

TAMANO INVERSION/ Size of investment

0 - 0,25 millones de euros/O - 0.25 million

0,25 - 0,5 millones de euros/0.25 - 0.5 million

0,5 - 1 millones de euros/0.5 - 1 million

1 - 2,5 millones de euros/1 - 2.5 million

2,5 - 5 millones de euros/2.5 - 5 million

5 -10 millones de euros/5 -10  million

10- 25 millones de euros/10- 25 million

25 - 100 millones de euros/25 - 100 million

Méas de 100 millones de euros/More than 100  million
Total

Mas de 2,5 millones de euros/More than 2.5 million

2005
34,6
16,7
12,4
13,2
5,0
3,1
14,0
19,2
8,1
0,0
10,4
14,5
11,3
0,0
0,1
0,5
0,1
0,0

163,2

99,8
24,6
51,8
5,0
4,7
2,0
9,1
0,0
197,0

16,0
11,0
17,0
49,7
21,2
51,1
31,0
0,0
0,0
197,0
31,0

2006
99,6
86,0
17,2
6,2
10,0
10,3
8,3
11,0
29,7
0,5
14,6
18,4
10,4
0,0
0,5
4,6
0,0
0,0
327,4

137,5
48,1
109,3
44,7
8,5
0,0
0,0
0,0
348,2

21,9
18,1
24,6
58,1
53,2
54,3
83,3
34,6
0,0
348,2
117,9

ASC I

Porcentaje/Per cent%

2005
21,2%
10,2%

7,6%

8,1%

3,1%

1,9%

8,6%
11,7%

5,0%

0,0%

6,4%

8,9%

6,9%

0,0%

0,1%

0,3%

0,1%

0,0%

100,0%

50,7%
12,5%
26,3%
2,5%
2,4%
1,0%
4,6%
0,0%
100,0%

8,1%
5,6%
8,7%
25,3%
10,8%
25,9%
15,7%
0,0%
0,0%
100,0%
15,7%

2006
30,4%
26,3%

5,3%

1,9%

3,1%

3,2%

2,5%

3,4%

9,1%

0,2%

4,5%

5,6%

3,2%

0,0%

0,1%

1,4%

0,0%

0,0%

100,0%

39,5%
13,8%
31,4%
12,8%
2,4%
0,0%
0,0%
0,0%
100,0%

6,3%
5,2%
7,1%
16,7%
15,3%
15,6%
23,9%
9,9%
0,0%
100,0%
33,9%

43
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ASC'I

VENTURE CAPITAL

DESGLOSES/ Concepts

Nuevas inversiones/Initial investments

Ampliaciones de inv. anteriores/Follow-on investments
Total

FASE DE DESARROLLO/ Stage of development
Seed

Startup

Other early stages

Total

SECTOR / Industry

Informatica/Computer related

Otros Electronica/Other Electronic related

Prod. y Serv. Industriales/Industrial Products & Services
Productos de Consumo/Consumer related Products
Agricultura-Ganaderia-Pesca/Agriculture
Energia-Recursos Naturales/Energy
Quimica-Plasticos/Chemistry & Materials
Construccion/Construction
Medicina-Salud/Medical/ Health related
Hosteleria/Ocio/Leisure
Comunicaciones/Communications

Biotecnol.-Ing. Genética/Biotechnology
Automatizacion Industrial/Industrial Automation
Servicios Financieros/Financial Services

Otros Servicios/Other Services

Otros/Others

Transporte/Transportation

Otros Produccion/Other Manufacturing

Total

ALTA TECNOLOGIA/ High Technology
Si/Yes

No

Total

SINDICACION/ Syndication

No sindicada/No Syndication

S. Nacional/Nacional Syndication

S. Internacional/Transnational Syndication
Total

2005
161
80
241

65
96
80
241

49

20
17

15
10
15
13

17
18

20

N

241

131
110
241

203
32

241

2006

230
123
353

108
122
123
353

73
12
33
16

30
21
12
23
11
23
27

34

(0]

353

226
127
353

331
18

353

2005
66,8%
33,2%

100,0%

27,0%
39,8%
33,2%
100,0%

20,3%
3,3%
8,3%
7,1%
1,7%
6,2%
4,1%
6,2%
5,4%
3,3%
7,1%
7,5%
2,1%
1,7%
8,3%
3,3%
0,8%
3,3%

100,0%

54,4%
45,6%
100,0%

84,2%
13,3%
2,5%
100,0%

%

2006
65,2%
34,8%

100,0%

30,6%
34,6%
34,8%
100,0%

20,7%
3,4%
9,3%
4,5%
2,0%
8,5%
5,9%
3,4%
6,5%
3,1%
6,5%
7,6%
2,0%
1,4%
9,6%
2,0%
2,3%
1,1%

100,0%

64,0%
36,0%
100,0%

93,8%
5,1%
1,1%

100,0%

INVERSIONES/INVESTMENTS

N° Inversiones*/Deals

Media/Average (€M)

2005 2006
0,7 1,1
1,0 0,7
0,8 1,0
0,2 0,3
1,2 1,9
1,0 0,7
0,8 1,0
0,3 0,3
0,9 0,5
0,9 0,5
0,9 0,5
0,1 0,5
2,9 1,6
0,5 0,4
1,8 41
0,6 1,1
1,5 1,8
0,3 2,0
0,5 0,4
0,3 0,6
0,2 0,1
1,2 0,5
0,6 1,2
0,2 6,1
0,3 0,5
0,8 1,0
0,4 0,5
1,3 1,9
0,8 1,0
0,8 1,0
0,9 1,1
1,8 1,1
0,8 1,0

VENTURE CAPITAL

INVERSIONES/INVESTMENTS (cont)

N° Inversiones/Deals

C. AUTONOMA/REGION
Madrid
Catalufa/Catalonia
Andalucia

Pais Vasco

Galicia

Castilla-Ledn
Castilla-La Mancha
Aragén

Extremadura

Canarias

Navarra

Asturias

Comunidad Valenciana
Baleares

Murcia

Cantabria

La Rioja

Ceuta/ Melilla

Total

TAMANO EMPRESA/Company size
0 a 9 trabajadores/employees

10 a 19 trabajadores/employees

20 a 99 trabajadores/employees

100 a 199 trabajadores/employees
200 a 499 trabajadores/employees
500 a 999 trabajadores/employees
1.000 a 4.999 trabajadores/employees
Mas de 5.000 trabajadores/employees
Total

TAMANO INVERSION/ Size of investment

0 - 0,25 millones de euros/0 - 0.25 million

0,25 - 0,5 millones de euros/0.25 - 0.5 million

0,5 - 1 millones de euros/0.5 - 1 million

1 - 2,5 millones de euros/1 - 2.5 million

2,5 - 5 millones de euros/2.5 - 5 million

5 -10 millones de euros/5 -10  million

10- 25 millones de euros/10- 25 million

25 - 100 millones de euros/25 - 100  million

Méas de 100 millones de euros/More than 100  million
Total

Méas de 2,5 millones de euros/More than 2.5 million

2005
37
42
35
21

9
8
8
17
18
0
11

2006
62
67
71
23
25

5
6
18
19
3
10
9
11

o O o~ O

338

353
7

2005
16,2%
18,4%
15,4%

9,2%

3,9%

3,5%

3,5%

7,5%

7,9%

0,0%
4,8%
4,4%

3,5%

0,0%
0,4%

0,9%

0,4%

0,0%

100,0%

64,7%
13,7%
17,4%
1,7%
1,7%
0,4%
0,4%
0,0%

100,0%

56,8%
13,3%
10,0%
13,3%
2,9%
2,9%
0,8%
0,0%
0,0%

100,0%

0,8%

%

2006
18,3%
19,8%
21,0%

6,8%

7,4%

1,5%

1,8%

5,3%

5,6%

0,9%

3,0%

2,7%

3,3%

0,0%

1,2%

1,5%

0,0%

0,0%

100,0%

66,3%
14,7%
14,7%
2,0%
2,3%
0,0%
0,0%
0,0%
100,0%

54,1%
15,3%
10,5%
10,8%
4,8%
2,5%
1,7%
0,3%
0,0%
100,0%
2,0%

ASC I

Media/Average (€M)
2005 2006
0,9 1,6
0,4 1,3
0,4 0,2
0,6 0,3
0,6 0,4
0,4 2,1
1,8 1,4
1,1 0,6
0,5 1,6
n.a. 0,2
0,9 1,5
1,5 2,0
1,4 0,9
n.a. n.a.
0,1 0,1
0,2 0,9
0,1 n.a.
n.a. n.a.
0,7 1,0
0,6 0,6
0,7 0,9
1,2 2,1
1,2 6,4
1,2 1,1
2,0 n.a.
9,1 n.a.
n.a. n.a.
0,8 1,0
0,1 0,1
0,3 0,3
0,7 0,7
1,6 1,5
3,0 3,1
7,3 6,0
15,5 13,9
n.a. 34,6
n.a. n.a.
0,8 1,0
15,5 16,8

45



preparada con la colabor, especial

as entidades espaficlas de capital riesgo se rigen actual-

mente por la Ley 25/2003, de 24 de nc_mc:mbre, que

r el marco regulatorio aplicable tanto a las

Entidades de Capital Riesgo (“ECR™), bien adopten la forma

juridica de Sociedades de Capital Riesgo (“SCR”™) o de Fondos

a sus Sociedades Gestoras, que

: , representacion y administra-

citn necesariamente en el caso de los FCR y por d acibn en
el caso de las SCR.

Esta regulacién dota a estas entidades de un marco juridico

mas flexible vy moderno para impulsar su desarrollo, en consi-

n al relevante papel que juegan las mismas en la finan-

on vy desarrollo de proyectos empresariales innovadores

(ver Informe ASCRI “Impacto econémico y social del Capital
en Espafia. 20077).

Con respecto a esta nueva normativa, la Asociacion Europea

un “Informe sobre los Entornos fiscales y juridicos en Europa”
que compara los marcos fiscales y triburarios de los 23
miembros de la Unién Europea, y sefiala al marco espafio
como el quinto mas favorable para un buen desarrolla de est
sector, lo que repercutird sin duda en un mayor impacto eco-
i social (creando y desarrollando empresas y emplen).

En el anterior Informe ASCRI (afio 6) se detallaron las
reformas mas significarivas introducidas en esta nueva regula-

citn, que fueron:
(1) Agilizacion de la carga administrativa de las ECR.
(2) Flexibilizacion de las reglas de inversion.
(3) Introduccién de nuevas figuras de capital rie

Puede acceder a méas informacion acerca de la Ley :
en el Informe ASCRI del afio 2006, y en la web de ASCR
(www.ascri.org)

En el primer afio de funcionamiento de esta nueva Ley de
Capital Riesgo, la CNMV ha inscrito en su RC‘L tro Especial
de Entidades de Capital Ri , 38 Nuevas SCR, 28 nuevos
Fondos, y 13 nuevas Sociedades Gestoras de Entidades de
Capital Rie lo que demuestra el éxito que estd teniendo
este nuevo marco regulatorio.
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Otros aspectos a destacar: A lo largo de estos Gltimos
meses, ASCRI ha trabajado en dos temas importantes para el
sector:

El Reglamento Interno de Conducta (RIC) que toda
entidad de Capital Riesgo debe presentar a la CNMV. Con
la ayuda del despacho Uria & Menéndez se presentaron a la
CNMYV “Modelos de RIC” para su estudio y aprobacion.

Otro tema en el que se centrd la atencion y esfuerzo de la
Asociacién fue el de los nuevos Reglamentos para
Compaiiias de Seguros y para Fondos de Pensiones. En
este tema contamos con la ayuda del despacho Clifford
Chance, y culminé con la publicacion el 19 de febrero 2007 en
el BOE del nuevo Reglamento de Compaiiias de Seguros (Real
Decreta 239/2007, de 16 de febrero). De acuerdo con la nueva
regulacion, las acciones y participaciones de entidades de capi-
tal riesgo constituyen activos aptos para la inversion de las
provisiones técnicas por parte de las entidades aseguradoras.

Other aspects worthy of bighlighting:  Throughout these past
months, ASCRI has worked on two important matters for the sector:

Internal Rules of Conduct {(IRC) which every Venture Capital
entity must present to the CNMYV. With assistance from the law
Jirm Uria & Menéndezr, “Model IRC'S” were filed with the
CNMYV for study and approval.

Another matter around which the Association centered its atten-
tion and efforts were the new Reguiations for Insurance Companies
and Pension Funds. In this matter, we were assisted by the law
firm Clifford Chance, culminating in the publication on February
19, 2007 in the Official State Gazette of the new Insurance
Company Regulations (Royal Decree 239/2007 ) of February 16).
In accordance with the new regulation, shares and guotas of ventu-
ve capital entities constitite assets suitable for investment by insu-
rance companies of their technical provisions.
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Entidades de Capital Riesgo que han participado en este estudio

/ Companies included in this report

Inversores considerados

En este epigrafe se identifican los diferentes tipos de inversores que han sido incluidos en el estudio. La adscripcion a las dife-

rentes categorias se ha realizado con base en los criterios expuestos en el segundo epigrafe de este apartado y no en las defini-

ciones recogidas en la Ley 25/2003, 24 de noviembre. En algunos casos hubiera sido posible su clasificacién en mas de una

categoria.

SOCIEDADES DE CAPITAL RIESGO

1) Activos en Renta, S.A., S.GILLC.

2 Aurica XXI,S.CR.S.A.

3) Aleph 2004 S.CR.,S.A.

4y Aleuria Aurantia SCR, Rég simplificado

5) BanSabadell Inversié Desenvolupament, S.A.

6) Caja de Ahorros de la Inmaculada Desarrollo Empresarial,

SCR.,SA
7y Capital Riesgo de la Comunidad Autbnoma de Madrid
SCR.,SA.
8) Capital Stock, SCR., S.A.
9 Catalana d'Iniciatives CR., S.A.
10 Corporacién Empresarial de Extremadura, S.A.
11} Corporacién Sant Bernat, S.A. (CORSABE)
12) Empresa Nacional de Innovacion, S.A. (ENISA)
13) Fides Capital, SCR., S.A.
14) Gala Capital Partners
13) Grupo Intercom de Capital, SCR., S.A.
16) Iberfomento, 5. A.
17) Iniciativas Econémicas de Almeria, S.CR., S.A.
18y iINOVA Capiral, S.CR., S.A.
19 Innova 31, S.C.R., S.A.
20y Invercaria SCR, S.A.
21y Inveralia, S.L.
22 Inverjaén Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
23) Inverpyme, S.A.
24) Inversiones e Iniciativas Malaga, SCR., S.A.
25) Inversiones ProGranada, S.A.
26) INVERTEC (Societat Catalana d'Inversié en Empreses de
Base Tecnolagica, S.A)
27y Inversiones Valencia Capital Riesgo SCR., S.A.
28) Lealtad Desarrollo, S.C.R.S.A.
29} Ligko Lauquen SCR, Régimen Simplificado
30y M-Capital, S.A.
31) Madrigal Participaciones
32) Murcia Emprende Sociedad de Capital Riesgo, S.A.
33) Najeti Capital, S.CR., S.A.
34) Nauta Tech [, SCR, S.A.
33) Navarra Iniciativas Empresariales, S.A. {(Genera)
36) Ona Capital Privat SCR, Régimen Simplificado
37) Popular de Participaciones Financieras S CR., S.A.
38) Primmera Inversiones en Desarrolla 5. A.
39) Reus Capital de Negocis, S.CR.S.A.
40) Saarema Capital SCR, SA
41) Sadim Inversiones
42) SEPI Desarrollo Empresarial, S.A. (SEPIDES)

43) Serdetec, S.L.

44) Sevilla Seed Capital, SCR, S.A.

45) Sociedad de Desarrolla de las Comarcas Mineras, S.A
(SODECO}

46) Sociedad de Desarrollo Econdmico de Canarias, S.A.
(SODECAN)

47y Sociedad de Desarrollo de Navarra, S.A. (SODENA)

48) Sociedad de Desarrollo Regional de Cantabria, S.A.
(SODERCAN)

49) Sociedad para el Desarrollo Industrial de Aragén, S.A.
(SODIAR)

50} Sociedad para el Desarrollo Industrial de Castilla-Leon,
S. A (SODICAL)

31 Sociedad para el Desarrollo Industrial de Castilla-La
Mancha, 8.A. (SODICAMAN)

52) Sociedad para el Desarrollo Industrial de Extremadura,
S.A. (SODIEX)

53) Sociedad de Fomento Indusirial de Extremadura, S.A.

34} Sociedad de Promocitn y Participacién Empresarial, Caja
Madrid, §.A. (SPPE)

35} Sociedad Regional de Promocidn del Pdo. de Asturias,
SA (SRD)

56) Soria Futura, S.A.

57) Start up Capital Navarra

38) Suma Capital SCR

39) Torreal, S.CR., S.A.

60y Unirisco Galicia S.CR., S.A.

61) Valmenta Inversiones, S.CR., S.A.

63) Venturewell Capital SCR., S.A.
64) Vigo Activo, S.CR., S.A.
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SOCIEDADES GESTORAS O ASESORAS DE ENTIDADES DE
CAPITAL RIESGO

1) AC Desarrollo, S.G.E.CR.

2y Ahorro Corporacion Infraestructuras
3) Activa Ventures, SGECR., S A
4) ACP Active Capital Partners, S.L.
3) Adara Venture Partners

6) Aragon Venture Capital

7) Atitlan Capiral, SGECR, §.A.

8) AXIS Participaciones Empresariales, SGECR, §.A.U.

9y BBVA Elcano Empresarial
10) Banesto SEPI Desarrollo FC.R.
11) Bankinter Capital Riesgo, SGECR (Intergestora)
12} Baring Private Equity Partners Espafia, S A.
13y BCN Venrtures, SGECR
14) Bullnet Capital, S.C.R., 5. A. antes SCR
13) Caixa Capital Risc SGECR., §.A.
16) Cantabria Capital G E.CR., S A
17) Capital Alianza Private Equity Investment, S.A.
18) Capital Grupo Santander SGECR, §. A.
19y C.D.T.1. (Centro para el Desarrollo Tecnolégico
Industrial)
20y Clave Mayor, §.A.
21) Cofides
22y Corpfin Capital Asesores, S.A., S.G.E.CR.
23) Diana Capital, SG.E.CR., S.A.
24) Debaeque Venture Capital
25) EBN Capital SGECR, §.A.
26) Eolia Mistral de Inversiones, S.C.R., 5.A. antes SCR
27y Espiga Capital Gestion S.G.ECR., S A.
28) Finaves, S.C.R., S.A.
29) GED Iberian Private Equity, S G.ECR., §.A.
30) Gescaixa Galicia, SGE.CR., 5.A.
31) Gestitn de Capital Riesgo del Pais Vasco,
SGECR.,SA.
32) Going Investment Gestion SGECR
33) Highgrowth Partners, S G.ECR., S A
34) Impala Capital Partners, S.L.
35) Inversiones Ibersuizas, 5. A. antes SCR
36) Landen Investment, S.C.R. antes SCR
37y MCH Private Equity, S.A.
38) Mercapital Servicios Financieros, S.L.
39) Mobius Corporate Venture Capital SGECR, §.A.
40y Monitor Capital Partmers
41) Nazca Capital, S G E.CR, S.A.

42y Nmas1 Capital Privado, S GECR., S A.
43) Qualitas Equity Partners

44) Quercus Equity

43) Riva y Garcia Gestion, S.A.

46) Santander Central Hispano Desarrollo, S G.E.CR., S.A.

47) Seed Capital de Bizkaia, S.A.
48) SES Iberia Private Equity, S.A.
49) Simbiosis Venture Capital

50) Talde Gestion S.G.E.CR., S.A.
51) Uninvest Fonda I+D

32} Valcapital Gestién SGECR

33} Vista Capital de Expansién, S.A.
54y XesGalicia S.G.E.CR., S A

SOCIEDADES GESTORAS DE FONDOS TRANSNACIONALES
QUE OPERAN EN ESPANA

13 31 Europe ple (Sucursal en Espaiia)
2y Advent International Advisory, S.L.
3) Apax Partners Espaiia, 5. A.
4) Be Partners
3) Bridgepoint
6) Candover/Inversiones Astrau, S.L.
7y Cinven Limited
8) The Carlyle Group Espafia, S.L.
9) CVC Capiral Partners Limited
10) Charterhouse Capital Partners
11) Goldman
12) Investindustrial Partners Spain, §.A.
13) JP Morgan Partners
14) Lehman Brothers
1%) Monitor Clipper Partners
16) PAI Partners.
17) Permira Asesores
18) Providence Equity Partners
19) Quadrangle Group LLC
20) Thomas H. Lee Partners

SOCIEDADES DE INVERSION DE ENTIDADES FINANCIERAS
Y EMPRESAS

1y Abn Amro Capital
2y Litexco Mediterranea, S.L.U
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OPERADORES QUE ABANDONARON LA ACTIVIDAD
EN EL ANO 2005

1) Marco Polo

NUEVOS OPERADORES EN PROCESO DE CAPTACION DE
FONDOS O DE REALIZACION DE LAS PRIMERAS INVERSIONES

1y Axén Capital e Inversiones SGECR, §.A.
2y Bonsai Venrture Capital

3) Doughty Hanson

4) Magnum Industrial Partners

3) i Capital

6) Abraxa

73 Prince Capital

8 CMC XXI

9) L Capiral
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