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Prologo

Escribir sobre capital riesgo en un mercado de inversiones como el colombiano es aventurarse
a integrar multiples conceptos, realidades y aprendizajes que todos los dias tienen un
cambio, es la ruleta de lo nuevo, de lo propio y ajeno que llega a Colombia desde paises
que han desarrollado modelos que no es posible adaptar a nuestra realidad concreta de una
manera sencilla. Nuestros empresarios e inversionistas ain estan entendiendo de qué se
trata, estamos definiendo qué riesgos queremos y podemos tomar y ademas como podemos
estructurar mejores operaciones para las partes.

A la vez, vale la pena resaltar lo que se ha hecho por parte de instituciones publicas,
privadas, gremios, empresarios y emprendedores, quienes se han comprometido con de-
sarrollar la industria de capital riesgo y por eso ahora estamos viendo resultados, concluyendo
qué hicimos bien, qué no tanto y definitivamente qué nos falta. Es por esto que la literatura
al respecto tiene como objetivo principal recoger de manera sencilla lo minimo que debemos
saber para entender el mercado de capitales y su interacciéon con el mundo empresarial,
el cual estd expectante por encontrar nuevas formas de financiarse, donde lo importante
no solo es el dinero sino la gestion que se aporta a través de las redes de contactos, de los
canales y mas importante ain, de la experiencia en el sector.

Por otro lado, en este camino de apertura de mercados, los nuevos empresarios han
entendido que si bien es cierto que la forma de hacer negocios ha cambiado, pues estamos
en un mundo globalizado y abierto, se ha hecho importante también fortalecer el disefio
organizacional para responder no solo al cliente externo, sino a los internos, que son la clave
de la escalabilidad y sostenibilidad. A todo esto responde el capital riesgo, donde el objetivo
final es lograr empresas sélidas, con sistemas de gobierno corporativo fuertes y organigramas
si no mds planos, al menos si interdisciplinarios, que hagan de la planeacion estratégica y
las soluciones oportunas, una practica comun sin importar el tamafno de la organizacion.

Entonces, no habria mucho mas que decir salvo bienvenidos todos los textos que recojan
los conceptos que hacen entender mejor qué significa esta industria y como debemos pre-
pararnos para pertenecer a ella. Solo conociendo la filigrana de sus actores podremos
entender las fuerzas contrarias a lo que dicen el mercado o la misma economia, pues es
precisamente el riesgo y la disposicion a enfrentarlo los que han llevado a que empresas
con modelos diferentes (desde el proceso, el producto o el servicio) hayan podido salir al
mercado y demostrar que se requiere mas que dinero para sacar adelante una buena idea
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de negocio: se necesita un equipo de socios enamorados de su empresa, con mente abierta
para entender sus debilidades y con una actitud hacia el triunfo, pero también hacia el
cambio y la eventual derrota.

Adriana Maria Quiceno Aguirre*

Economista (UdeA) y mdster en Negocios Internacionales (EAFIT). Actualmente es la directora de negocios
financieros en Sigma Advisors, firma enfocada en inteligencia y arquitectura financiera para Pymes. Ha participa-
do en negociaciones entre empresarios, inversionistas y fondos de inversion, estructurando operaciones, analizando
oportunidades de inversién y haciendo seguimiento a portafolios a través de la participacion en gobiernos
corporativos y acompanamiento continuo a las decisiones estratégicas de las empresas, buscando la rentabilidad de
los recursos invertidos. Actué como directora operativa de un fondo de capital riesgo para empresas en etapa tem-
prana y particip6 en la apertura de mercados para un fondo de impacto de recursos europeos.
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Introduccion

El crecimiento y desarrollo de la empresa necesita recursos monetarios, los cuales se obtienen
fundamentalmente a través de los aportes que hacen los socios, pero cuando estos no pue-
den aportar la cantidad requerida, se suele acudir a las fuentes tradicionales de financiacion:
bancos comerciales, familiares y amigos.! Los familiares y amigos podrin realizar, en algunas
ocasiones, aportes que sean realmente importantes, pero en muchas otras se quedaran
cortos y la empresa seguird sin satisfacer su necesidad de recursos a corto plazo. Debido a
esto, son los bancos comerciales quienes suelen tener el papel protagdnico en el proceso de
financiaci6n, debido a que tienen la capacidad de captar el ahorro de muchos de los agentes
econdmicos y luego canalizar parte de ese ahorro hacia la empresa.

Sin embargo, las operaciones que se constituyen a través de la firma de un contrato entre
laempresay el banco llevan asociado un riesgo que el segundo suele minimizar al introducir
clausulas donde se exigen, por ejemplo, avalistas o bienes que sirvan como respaldo en el
caso de que se presente un impago de la deuda o donde los montos aprobados se relacionan
con indicadores financieros como ventas o margenes que en los primeros afios de operacién
son dificiles de alcanzar mediante crecimiento organico.

Ante esta situacion, una empresa de gran tamano no tendria mayores dificultades en
acceder al desembolso del dinero. Sin embargo, en el caso de las pequefas la situacién
se torna mas compleja. Muchas economias tienen un tejido empresarial constituido prin-
cipalmente por empresas pequenas y medianas y solo por algunas grandes. En el caso concreto
de Colombia, segtin Astrid Rodriguez en su libro La realidad de la pyme colombiana: desafio para
el desarrollo (2003), mas del 90% pertenecen al sector Mipyme (micro, pequefia y mediana
empresa). Cuando estas tocan las puertas de un banco comercial en busca de financiacion,
encuentran barreras que se constituyen en enormes obstdculos a su crecimiento y expansion.

La industria del capital riesgo aparece entonces como una fuente alternativa de
financiacién para esas empresas que requieren capital y que han encontrado dificultades
para acceder a él a través de las fuentes tradicionales. En la industria del capital riesgo las
posibilidades de obtener recursos son mayores, debido a que empresas de todo tipo, como
las pequenas, medianas, grandes, con o sin experiencia, constituidas o las que son todavia
un plan de negocio, entre otras, son susceptibles de recibir financiacion.

! Acudir a los familiares y amigos es mds comin en el caso de las empresas pequefias y medianas y no asi en el caso
de las grandes.
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Por lo expuesto previamente, surge la idea de escribir este libro para que el lector pueda
acercarse al mundo del capital riesgo, un mundo desconocido por muchos y atn incipiente
en Colombia. El lenguaje que se usa es sencillo, con el fin de que sea comprensible y
facilmente abordable, pero no por eso menos riguroso. No se trata de un texto técnico, con
modelos y ecuaciones que representen relaciones entre variables, sino mas bien de un texto
de nivel introductorio, que le brinde al lector una vision clara y amena de algunas de las
particularidades de esta industria en el mundo, de sus operaciones y de sus participantes.

Se aclara también que todos los capitulos de este libro, exceptuando el Gltimo, hablan de
las generalidades de la industria del capital riesgo desde una perspectiva mundial, haciendo
especial énfasis en las operaciones de Estados Unidos y Europa, donde la industria presenta
un mayor grado de expansion y desarrollo. Solo en el capitulo ocho se presentan algunas
caracteristicas del naciente capital riesgo en Colombia.
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