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El corporate venturing se entiende como la actividad inversora realizada por
compaiiias asentadas, que se centra en empresas emergentes o start-ups con un
gran componente tecnologico o disruptivo. No obstante, el corporate venturing
trasciende a la mera financiacion, pues se trata en realidad de una formula de
innovacion que implementa criterios financieros y estratégicos. La manera en
la que convergen ambos principios se basa en la busqueda de rentabilidades,
inherente a cualquier inversion, en un contexto de exploracion de nuevas tec-
nologias y modelos de negocio, captacion de talento y capacidad de innova-
cion. En suma, no solo se promueve la expansion de miiltiplos o la obtencion
de retornos a partir de operaciones de fusion o adquisicion (M&A), como bien
podria hacer un fondo de private equity o venture capital, sino que se persigue
la adquisicion de conocimiento y know-how, asi como la colaboracion entre
agentes. Es, en definitiva, una nueva forma de acceder a la innovacion.

Vivimos un periodo de transicion tecnolégica
sin precedentes, imbuido de cambios tan relevan-
tes como la creciente digitalizacion, la blockchain,
el machine learning, la inteligencia artificial, etc.,
algunos de ellos impulsados en mayor medida por
la aparicion de la COVID-19. El avance tecnoldgico
prevalece en todos los sectores de la actividad eco-
nomica y hace necesaria la implementacion de un

dindmico, y exige de habilidades como la flexibilidad
0 la adaptabilidad.

En este contexto, las empresas se ven obligadas a
buscar nuevas estrategias con las que hacer frente
a las constantes exigencias de la actividad econo-
mica, entre las que ocupa un lugar destacado la alta
competitividad que impera en muchos los sectores.

constante desarrollo innovador en los mercados.
En un marco semejante, el surgimiento de oportu-
nidades de muy diversa indole parece indisociable.
En este sentido, el paisaje que se dibuja ante las
figuras del emprendedor o del inversor es versétil y

* Afi-Analistas Financieros Internacionales, S.A.

Ademés, el progreso social de nuestros dias y las exi-
gencias relativas al mismo dotan de mayor importan-
cia al corporate venturing, al tratarse de un modelo
que apoya el emprendimiento y promueve iniciati-
vas novedosas. Esta y otras cuestiones empujan a
compafiias asentadas a escrutar el espectro en toda
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su amplitud, e incorporar nuevas formas de innova-
cién que permitan batir rentabilidades y adecuarse a
las circunstancias imperantes.

En respuesta a esta convulsa tesitura y a la nece-
saria implementacion de procesos innovadores, las
compafiias encuentran dos rutas posibles en el pro-
ceso de crecimiento: a través del desarrollo interno o
mediante el desarrollo externo (gréfico 1).

El desarrollo interno de 14D implica el trata-
miento de la innovacién a través de las capacida-
des internas de la compafiia, con un control total
de la misma sobre todos los proyectos. Como con-
tra, destacan las dificultades que la empresa podria
encontrar a la hora de afrontar cambios disruptivos
y estructurales, dado que se suele tratar de estruc-
turas mas estaticas o asentadas. Este tipo de inno-
vacion requiere de la aplicacion de recursos internos
de forma exclusiva, asi como del establecimiento
de equipos especificos para acometer las labores de
investigacion y desarrollo. Tanto los recursos como
los equipos implicados en los procesos de I+D per-
tenecerdn a la empresa, sin acontecer injerencias
externas en ninglin momento.

Por su parte, el desarrollo externo se puede abor-
dar a través de tres principales aproximaciones:

m Las incubadoras. Se trata de plataformas en
el seno de la empresa cuyo objetivo es el
impulso de nuevas empresas con ideas inno-
vadoras (generalmente semillas) mediante
la formacion, la asesoria, el acceso a finan-
ciacién y redes de contactos, asi como la
exposicién en medios para mejorar su posi-
cionamiento, sin llevar a cabo entradas en el
capital de forma generalizada, aunque cabe la
posibilidad de que se den. No se trata de bra-
70s externos a la empresa, sino de platafor-
mas internas activadas por el corporate con el
fin de mantener un contacto cercano con las
empresas participantes en el proyecto. Se
permite el acceso de las start-ups a las redes
logfsticas, tecnoldgicas y de conocimiento de
la entidad incubadora, las cuales se benefician
de la innovacion que aportan las entidades
impulsadas.

m Proceso de fusiones y adquisiciones (M&A).
Consiste en la compra de una participacién en
una empresa innovadora con caracter estable
y duradero. En caso de que la participacion
adquirida sea mayoritaria, la compariia gozara
de un control significativo y un papel activo en
el gobierno corporativo, asi como de impacto
en las decisiones estratégicas. No es desde-
fiable tampoco la potencial agregacion de
negocios probados y capacidades en tiempo
reducido, caracteristica diferencial en compa-
racion con el tiempo requerido para crear pro-
puestas de desarrollo interno desde cero. No
obstante, la inversion en M&A requiere de una
evaluacion més exhaustiva del universo de
inversion, al llevarse a cabo un niimero redu-
cido de operaciones, en comparacion con las
inversiones en corporate venturing, lo que
implica una mayor asuncion de riesgos.

m Corporate Venture Capital (CVC). Como ha
quedado definido previamente, los CVC repre-
sentan el brazo inversor de una compafiia, que
centra su actividad de inversion en start-ups, las
cuales ceden parte de su capital a cambio de
financiacion. No obstante, la clave de esta acti-
vidad no queda reducida a la transaccion de
financiacién por participacion en el capital, sino
que reside en las sinergias que pueden surgir
de la colaboracion entre ambas partes.

Corporate Venture Capital como
nueva forma de acceder a la
innovacion

En términos operativos, las inversiones de
corporate venturing pueden llevarse a cabo
mediante vias tales como:

® Entradas puntuales en start-ups a través de la
inversién directa en el capital, con una parti-
cipacion que suele ser minoritaria, aunque
cabe la adquisicion de una mayoritaria. Las
inversiones se llevan a cabo de forma esporé-
dica, sin un verdadero programa de corporate
venturing en el que queden preestablecidos
los criterios de inversion
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® |a utilizacion de un fondo especifico consti-
tuido ad-hoc en el que nuevamente la parti-
cipacion y el control obtenido serén variables.
Esta via destaca por la sistematizacion de las
inversiones y la existencia de un programa de
participacion en start-ups en cuyas bases se
asentard la actividad del corporate. Cabe des-
tacar que, cuando se habla de la creacién de
un vehiculo especifico a través del cual reali-
zar las inversiones de capital riesgo, este suele
representar una entidad juridica ajena (salvo
en términos de propiedad) a la compariia
Inversora, con su propio organigrama y jerar-
quia, similar a la estructuracion de un fondo
de inversion, con la definicién de su propia
politica de inversién (capital comprometido,
plazos, tickets, sectores, geografias en las que
invertir, etc.)

® \ediante la inversion en fondos de venture
capital de terceros dedicados a start-ups con
alto potencial de crecimiento. Habitualmente

se seleccionan fondos con un foco sectorial
similar al de la compafifa.

En los dos primeros supuestos, conocidos como
corporate venturing directo, las ventajas compartidas
incluyen ulteriores retornos financieros y estratégicos,
acceso a tecnologfas y productos disruptivos dificiles
de generar internamente, el acceso directo a la ges-
tion diaria de la actividad y la informacion interna de
la empresa, la involucracion puntual en la toma
de decisiones, asi como la cabida para coinverso-
res que aporten capital y apoyo estratégico (mayor
en el caso de la creaciéon de un fondo especifico).
Entre los inconvenientes que pueden presentarse,
sobresalen la falta de diversificacién (aunque mayor
que en el M&A) o la mayor necesidad de recursos
para generar retomnos. De hecho, es habitual la cons-
titucion de equipos especificos para la actividad del
corporate venturing.

Con respecto a la inversién en fondos de capital
riesgo de terceros, se atiende a una capacidad de
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diversificacién superior al de las precedentes alter-
nativas y una maximizacién del valor de la cartera y
de la tasa interna de retorno de las inversiones. Y es
que, en esta aproximacion, las operaciones tienden
a efectuarse de forma maés 4gil y mecénica, eso si,
en detrimento de un mayor contacto con las parti-
cipadas por parte del inversor (el corporate) y una
gestion exclusivamente dedicada a la obtencién de
retornos financieros. Esto es debido a que el ges-
tor tiene un Unico mandato, que es el de maximizar
la rentabilidad, desvirtuando en cierta medida una
de las mayores cualidades del corporate venturing:
el acceso a la innovacién. Pese a ello, el corporate
puede, en funcién de la transparencia y acceso al
equipo gestor, tener informacion detallada sobre las
participadas y aprovechar dicho conocimiento desde
un punto de vista estratégico. Adicionalmente, es
posible que el fondo ofrezca derechos prioritarios de
coinversion a sus propios inversores.

Las estrategias de corporate venturing son una
via de exploracion de nuevas tecnologias y mode-
los de negocio, y un mecanismo de captacion de
talento y capacidad de innovacion. Implican un
acceso a nuevos productos, servicios o técnicas,
con alto grado innovador, que pueden terminar
siendo incorporados al modelo de negocio de la

entidad inversora.
|

De aqui en adelante, el discurso se centrard en
las dos primeras opciones de corporate venturing
planteadas, es decir, las entradas puntuales en start-
ups vy la creacion de un fondo para invertir en las
mismas, que son las aproximaciones mas puras de
corporate venturing.

Como ya se ha mencionado, las citadas estrategias
no persiguen un fin puramente financiero, sino mas
bien estratégico, como via de exploracién de nuevas
tecnologias y modelos de negocio, y mecanismo
de captacién de talento y capacidad de innovacion.
Implican un acceso a nuevos productos, servicios o
técnicas, con alto grado innovador, que pueden termi-
nar siendo incorporados al modelo de negocio de la
entidad inversora. Afectan, ademés, positivamente a

la imagen de marca del corporate, al exhibir su impli-
cacién con el apoyo al emprendimiento (circunscrito
a su sector), que puedan poner en valor.

Para los emprendedores, el corporate venturing
les proporciona, en primer lugar, fondos para financiar
su desarrollo. No obstante, su beneficio trasciende al
ambito financiero. Las compafiias inversoras apoyan
su evolucién ayudandoles en su desarrollo empresa-
rial, en la apertura de oportunidades comerciales, en
la transferencia de experiencia y conocimientos,
en la implantacion de estrategias de marketing, en la
asociacion de marca o en la profesionalizacién de
la gestién. Todo ello es clave en las primeras etapas
de desarrollo de una compafiia y su importancia es, i
cabe, mayor que el propio capital aportado.

Colaboracion y sinergias entre
corporates y start-ups

De acuerdo con el planteamiento expuesto, el
mecanismo de inversién e innovacion del corporate
venturing permite el surgimiento de sinergias estra-
tégicas. Las sinergias que resulta posible adquirir en
términos de innovacién y conocimiento merecen
una consideracion particular.

Del lado del corporate, mas allé del retorno
financiero, pueden advertirse beneficios tales como
los siguientes (gréfico 2):

m |dentificacion de nuevas tendencias y lineas de
negocio para anticiparse a las necesidades
de los clientes. El contacto directo con start-
ups aporta una nueva perspectiva a las corpo-
rates, dotandoles de visibilidad sobre cudles
son las nuevas tendencias en mercados y
cémo satisfacer las nuevas necesidades de
sus clientes.

m Acceso a tecnologfas y modelos de negocio dis-
ruptivos. Las empresas con cultura establecida
y trayectoria tienden a quedarse ancladas en
un cierto inmovilismo corporativo, que puede
renovarse a través del contacto con empresas
mas emergentes. De otro lado, la inclusién de
las tecnologfas adquiridas a través del corporate
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e Financiacion en forma de capital
Experiencia

Profesionalizacion en la gestién empresarial
Apoyo en la apertura de nuevos mercados
Acceso a clientes

Utilizacion de recursos de la empresa

Empresa Start-up

e Retorno financiero

e Identificacion de nuevas tendencias y lineas de negocio para
anticiparse a las necesidades de los clientes

e Acceso a nuevas tecnologias y modelos de negocio disruptivos
e Acceso al talento y al ecosistema emprendedor

e Nuevas formas de gestion empresarial

e Posible incorporacion en el grupo empresarial

venturing en los procesos productivos de las
empresas permite un acceso a la innovacion
que, en ocasiones, puede resultar inalcanzable
mediante la sola inversién en +D.

m Posible incorporacién en el grupo empresa-
rial. En el eventual supuesto de que las siner-
gias sean significativas para ambas partes, y de
que se advierta la colaboracion entre las mis-
mas como potencialmente duradera, cabe la
posibilidad de valorar la incorporacién de
la empresa emergente al grupo empresarial.
Este hecho no solo comporta una clara ventaja
en términos financieros frente a la inversion en
I4+-D, sino que representa la culminacién exi-
tosa de un procedimiento de colaboracion y
crecimiento conjunto.

m Acceso al talento y al ecosistema emprende-
dor. A diferencia de lo que pudiera parecer, el
talento externo que aporta la empresa emer-
gente no pretende sustituir o desmerecer el
interno de la corporate, sino que se busca
el concurso entre ambos y la aproximacion
conjunta de los desafios que se presenten.

m Nuevas formas de gestion empresarial. La
manera en la que start-ups y corporates com-
prenden la cultura empresarial tiende a divergir,
y el corporate venturing da lugar a una con-
fluencia de mentalidades que aporta riqueza a
la cooperacion entre ambas. Del mismo modo

En segunda instancia, las ventajas frente a otros
modelos de financiacion para la start-up son, entre
otras, las que siguen:

W Experiencia. Las costumbres y capacidades

que la empresa inversora aporta experiencia y
know-how a la gestién de la invertida —cues-
tion de la que hablaremos en adelante—, esta
Ultima puede contribuir con una mentalidad
més fresca y creativa en los procesos de toma
de decisiones.

adquiridas por la corporate en su trayectoria
empresarial (que, en ocasiones, es especial-
mente longeva) son inmediatamente traslada-
das en concepto de informacién, know-how y
apoyo a la start-up, ofreciendo de este modo
una valiosa asistencia a su actividad.
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m Profesionalizacién en la gestién empresarial.
Al igual que la empresa emergente puede
aportar una cierta renovacion a la forma de
gestion de procesos, la entidad inversora dis-
pone generalmente de un sélido recorrido y
un estilo bien asentado de administracion.
Ambos distintivos son puestos a disposicion
de la invertida para hacer uso de estos en la
medida en que se considere oportuno.

m Utilizacion de los recursos de la empresa. Los
activos del corporate quedan a disposicion
de la start-up, pudiendo estas hacer uso de
los equipos, recursos y, en definitiva, capaci-
dad financiera de la empresa. Determinados
trdmites y costes en los que ha de incurrir la
empresa emergente son, en ocasiones, dema-
siado elevados, y se recurrird al CV/C para apo-
yarse financieramente ante estas necesidades.

m Apoyo en la apertura de nuevos mercados.
Mas alld de la utilizacion concreta que pueda
darse a los fondos levantados en la ronda de
inversién, que suelen acarrear destinos tales
como la expansion a otros mercados, la propia
actividad de la empresa inversora suele incor-
porar la diversificacion en variados sectores e
incluso geografias, representando la asociacién
entre ambas una inherente entrada a los mis-
mos para la start-up.

m Acceso a clientes. Las empresas invertidas
contardn con una nueva red de contactos una
vez entren en colaboracion con la inversora.

El panorama del Corporate Venture
Capital en el mundo. Origen y
situacion actual

Pese a que los origenes de este modelo de
innovacion son dificiles de determinar, existen ejem-
plos de CVC que datan de principios del siglo XX,
tal y como podria ser la adquisicién de la (en su
momento) start-up General Motors por la compafiia
DuPont. Cien afios después de esta efeméride, el
corporate venturing contintia creciendo con fuerza.

En Espania, el acumulado de rondas de inversion
en start-ups del aiio 2021 sumé 385 operaciones,
es decir, 78 operaciones puiblicas mds que en el afio
2020. Respecto al volumen de inversion nacional,
2021 logra una cifra récord que alcanza ya el
importe de 4.210 millones de euros, por encima
de la suma de los tres afios anteriores.

I ——

Actualmente, el corporate venturing vive su
momento més boyante, gozando de especial aten-
cién en los medios de comunicacién. De acuerdo
con JCR (2020), entre 2015 y 2019 el niimero de
publicaciones sobre CVC se ha incrementado en
un 18 %, habiendo sido mencionado el tema una
media de 3,1 veces més en medios, y disfrutando
de cobertura en conferencias como el Mobile
World Congress.

De acuerdo con CB Insights (2020), pese al
impacto de la COVID-19 a nivel mundial, el volumen
de inversion en corporate venturing se incremento
en un 23 % en 2020 con respecto al afio ante-
rior, elevandose a 73.000 millones de ddlares en
financiacién a nivel global. Esta positiva tendencia
contintia actualmente, posiciondndose 2021 como
el afio mas prolifico en términos de volumen de fon-
dos invertidos en corporate venturing (CB Insights,
2021). Tan solo en la primera mitad de afo se cap-
taron 79.000 millones de dolares en operaciones
de CVC a través de aproximadamente 2.100 deals.

En Espafia, de acuerdo con cifras aportadas por
El Referente (2021), el acumulado de rondas de
inversion en start-ups del afio 2021 (datos reales
hasta diciembre) ha alcanzado las 385 operaciones,
es decir, 78 operaciones publicas més que en el afio
2020, que cerré con 307 operaciones. Respecto al
volumen de inversion nacional, 2021 logra una cifra
récord que alcanza ya el importe de 4.210 millones
de euros. La relevancia de esta cifra estriba en el
hecho de que el afio 2021, individualmente consi-
derado, ha logrado aunar mayor volumen de inver-
sién que el acumulado de los tres afios anteriores,
que apenas superaba los 3.000 millones de euros.
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Volumen de inversion en start-ups en Espaiia, 2016-2021
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La traduccién de todas estas métricas en el
mundo empresarial se expresa mediante la cons-
titucién de brazos inversores en diversos tipos de
compafifas, asistiendo estos a un crecimiento expo-
nencial desde su nacimiento.

Algunos de los ejemplos més laureados en el
ambito internacional son Intel, Microsoft o Google.
La primera de estas compafifas fundd ya a inicios
de los afios 90 su divisién de corporate venturing
Intel Capital (previamente CBD), siendo a dia de hoy
una de las més evolucionadas del mercado. En total,
la divisién ha creado cuatro fondos de inversion,
con un foco especial en compafiias del sector tec-
nolégico (telecomunicaciones e infraestructuras de
software). El nimero de inversiones realizadas en
los afios de vida de la divisién llega casi a las 1.900,
y las salidas ascienden a 570, estando valoradas en
mas de 150.000 millones de dolares.

Con respecto a Google, el gigante tecnologico
cred en 2009 la division Google Ventures para
invertir en sectores como venta minorista, ciencias
de la salud, tecnologias de software, ciberseguridad,
desarrolladores, andlisis de datos, inteligencia artifi-
cial, robdtica y computacién cuéntica. Actualmente,
el vehiculo cuenta con mds de 300 compariias
en su cartera y mas de 8.000 millones de ddla-
res en activos bajo gestion, habiendo acometido

2019 2020 2021

48 salidas a bolsa y llevado a cabo més de 180
operaciones de M&A.

Por su parte, Microsoft cre6 en 2016 un fondo
de inversion en start-ups conocido como M12 (pre-
viamente Microsoft Vientures). El vehiculo invierte en
empresas de reciente creacion, dedicadas a indus-
trias y sectores como la programacion aplicada a los
negocios, infraestructura en la nube, ciberseguridad,
andlisis de datos, inteligencia artificial, desarrollado-
res y ciencias de la salud. Desde su constitucion,
el fondo ha invertido en mas de 100 start-ups,
de entre las que destacan algunas como Aqua,
WorkSpan, 1910 Genetics, o Acerta.

En un dmbito més europeo, destacan los pro-
gramas de corporate venture capital de empre-
sas como Siemens. La compafiia tecnoldgica cred
en 2016 su division de apoyo al emprendimiento
Next47, con foco en start-ups relacionadas con la
inteligencia artificial o la electrificacion descentra-
lizada. La financiacion de este proyecto llega a los
1.000 millones de euros y cuenta con mds de 35
start-ups en su cartera actualmente.

Por su parte, el mercado espafiol no ha sido
ajeno a este fenémeno y desde hace varios afios
grandes y medianas corporaciones han impul-
sado de forma significativa el corporate venturing
en sectores diversos como automocién, energfa,
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economia circular, distribucion, turismo, financiero o
tecnoldgico.

Claros ejemplos de entidades financieras espa-
fiolas con actividad en CVC son Santander y BBVA.
La entidad cantabra lanz6 su primer brazo inver-
sor, Santander InnoVentures, en julio de 2014, con
100 millones de euros. En 2020 fue sustituido por
un nuevo fondo, Mouro Capital (400 millones de
euros), destinado a start-ups del sector fintech y sec-
tores similares. Por su parte, BBVA, adicionalmente
a su programa anual de innovacion para emprende-
dores Open Talent, financia start-ups fintech a tra-
vés de la gestora de capital riesgo norteamericana
Propel Venture Partners. También se ha adentrado
en el mercado chino de innovacion en inteligen-
cia artificial tras invertir 50 millones de doélares en
Sinovation Fund IV (Sinovation Ventures). Este ejem-
plo representa un supuesto de inversiéon en fondos
de capital riesgo de gestores profesionales, tercer
caso expuesto en desarrollo externo.

Respecto a empresas no financieras, es desta-
cable la actividad de Iberdrola o Telefénica. La pri-
mera, desde 2008 a través de su brazo inversor
Perseo, centrada en la financiacién de proyectos
que aseguren la sostenibilidad del modelo ener-
gético, con un presupuesto total de 125 millones
de euros; y la segunda, que gestiona desde 2006
todo un ecosistema CVC a través de Telefonica
Open Future, centrada en start-ups en fase inicial;
Telefénica Innovation Ventures, que invierte direc-
tamente en star-tups tecnolégicas o a través de
redes de los principales fondos de capital riesgo en
los que TIV participa como socio; y Telefénica Tech
Ventures, focalizada en inversion en start-ups de
ciberseguridad.

Un nuevo ejemplo que podemos aportar de
corporate venturing en el &mbito industrial espafiol
es Enagdas. que a través de su division Emprende
busca nuevos modelos de negocio acordes a su
estrategia de diversificacién y que incorporan tec-
nologias disruptivas en fase temprana. La inversion
se subdivide en dos programas, Open Innovation
Projects: de colaboracion en la creacion de proyectos
con Centros Tecnoldgicos, universidades, proveedo-
res e Instituciones Publicas; y Ventures: en el que

invierten en start-ups con una cartera de 14 inverti-
das y 8 incubadas hasta la fecha.

Aunque el panorama de CVC comentado solo
incluye algunos ejemplos destacados de grandes
corporates multinacionales, la actividad inversora
no se limita a grandes compafiias, sino que cada
vez es mas recurrente la implementacién de un pro-
grama de corporate venture capital en empresas de
tamafio medio. Mediante esta estrategia, las empre-
sas medianas pretenden posicionarse en nichos
de interés de su sector de actividad o de industrias
adyacentes de interés para su estrategia de futuro.
Destacan especialmente las sinergias y beneficios
que pueden ser obtenidos por esta clase de empre-
sas a través del corporate venturing, pues implica
un ahorro de recursos con respecto a la inversion
en |+D, asi como una préctica mas eficiente en el
acceso a tecnologfa e innovacion.

Conclusiones

La extenuante competencia que impera en los
mercados de paises avanzados ha derivado en la
necesidad de las empresas de progresar en términos
de innovacién y valor afiadido. Los esfuerzos de las
compafiias deben centrarse en aportar novedades
al mercado, mejorando sus procesos productivos,
su oferta de servicios y su estilo de gestién. En este
contexto, el corporate venturing se presenta como
una herramienta capaz de proveer de ambas cuali-
dades, apoyando a su vez la iniciativa empresarial.

El win-win para los corporates vy las start-ups es
claro en una aproximacion de corporate venturing,
traténdose de un modelo que combina la innovacién
y la incorporacion de tecnologias para las empresas,
cuestiones ambas que se constituyen como piedras
angulares sobre las que viraré la actividad economica
en los afos sucesivos. Del lado de los emprende-
dores, representan ventajas evidentes el acceso al
ecosistema empresarial y a las redes de gestion y de
contactos, a las que se afiaden la escalabilidad de
sus proyectos, la transferencia de conocimientos y el
crecimiento inherente al mecanismo.



CORPORATE VENTURING, UNA FORMA DE INNOVACION PARA LAS EMPRESAS

En nuestra opinion, la actividad de corporate
venturing se presenta como una clara via para satis-
facer las necesidades de innovacion de las compa-
filas. En este sentido, auguramos un buen futuro a
este mecanismo de cooperacion y desarrollo de las
compariias, no solo como una forma de acercar a las
empresas a tecnologia de primera linea, sino tam-
bién como un modelo de acceso a equipos y formas
de gestidn alternativas, en el que compariias de muy
diversa madurez colaboren entre si'y se promocione
el emprendimiento y la creacién de empresas.
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