Fuentes Creativas de Financiacion y Capital del Riesgo

Conceptos basicos CAP,TAL MEDELL’N

El Capital financiero @ Comfama ~ Alcaldia de Medellin

Las fuentes de financiacion son todos aquellos mecanismos que
permiten a una empresa contar con los recursos financieros
necesarios para el cumplimiento de los objetivos de creacion,
desarrollo, posicionamiento y consolidacion empresarial.

Si bien hoy en dia las empresas competitivas son en esencia un
conjunto de capitales representados en Gente, redes de interaccion y
posicionamiento o marcas, es natural que los recursos financieros
sirvan de combustible esencial para el transito empresarial que todos
los otros capitales requieren. Cualquiera de los capitales mencionados
tiene en cada empresa una medida exacta y su déficit o exceso son
situaciones dificiles que hacen la diferencia entre empresas
perdedoras o empresas exitosas. Si bien cuando se habla de recursos
financieros la situaciéon deseada es que estos excedan las necesidades
de la empresa, también veremos que si ellos sobrepasan niveles
prudentes, es porque no se estd cumpliendo con un mandato
primordial del mundo de las empresas: Rentabilidad, o lo que es lo
mismo que generar maximas utilidades con la menor cantidad posible
de activos o capitales.

En el mundo tradicional hay dos tipos diferentes de dinero o capital
financiero al que puede acudir una empresa: La deuda y los recursos
aportados por los socios. Las formas de financiacidon las llamamos
creativas en el sentido de que escapan a lo tradicional y de alguna
forma se sitlan en partes intermedias de estos extremos.

Globalizacion, nuevos conceptos de empresa y financiacion.

Los cambios generados a partir de la globalizacién llevaron entre
otros a los siguientes escenarios:

e Redefinicidn del concepto empresarial y de los negocios

e Desaparicion de las empresas que no estaban preparadas ni
pudieron acoplarse a los cambios

e Nacimiento de un nuevo concepto de empresas basadas en
desarrollos tecnoldgicos, conocimientos de la época e
innovacion.

La nueva empresa, como concepto, pasé de ser una unidad fisica de
produccion con un mercado geograficamente establecido y con las
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limitantes de la movilidad de recursos, a una empresa con las
siguientes caracteristicas:

e Centran su modelo de gestidon o formas de hacer las cosas y su
linea de bienes y servicios en nuevas tecnologias.

e Su principal insumo en la composicion del valor o patrimonio
empresarial, lo constituyen conocimientos de la época y los ya
mencionados capitales de gente, redes o interacciones y sus
marcas o0 posicionamiento.

e Sus estrategias de crecimiento estan sustentadas en la
innovacién, que le permita una agregacion permanente de
valor.

A cada época de la humanidad le corresponde un concepto de modelo
empresarial. Las eras de la informacion y el conocimiento siempre
han aparecido en versiones muy particulares en la historia
econdmica. Cada vez en ciclos mas cortos y con gestion mas intensa.
Por lo anterior, puede decirse que siempre han existido las nuevas
empresas innovadoras.

El nuevo orden llevé a una concepcion diferente de las posibilidades
de consecucidon de recursos debido a la desintermediacién, movilidad
y articulacion de los actores involucrados. Consecuente con estos
planteamientos, no es posible seguir pensando que la financiacion de
los sectores productivos sea una responsabilidad exclusiva del sector
financiero crediticio tradicional. Los paises que han sido exitosos en
Politicas masivas de generacidén de nuevas empresas, han involucrado
el capital de compromiso, que es en esencia una participacién en el
largo plazo de los excedentes de ahorro de la sociedad en la
financiacion de nuevos sectores productivos.

Si bien no vamos desechar los mecanismos de crédito como una
alternativa formidable para pensar en la financiacién de pequenas y
medianas empresas, hay que tener en cuenta que en ejercicios
masivos de promocion de nuevas empresas, estas seran
precisamente iniciativas de pequefas y medianas empresas con un
perfil para crédito casi siempre inadecuado: Una empresa esta en
condiciones de pagar créditos cuando ya ha pasado por unas fases de
consolidacién, donde en el mundo se ha probado que casi siempre ha
estado presente el capital de compromiso. Una premisa valida es que
estas Empresas nuevas, en el actual entorno, son siempre un buen
riesgo y connaturalmente una buena oportunidad de rapidos retornos.

Los sistemas de deuda en la mayoria de los paises desarrollados solo

se reservan para el momento en que las empresas han pasado por la
consolidacién y entran en una reinvencién o quieren superar el
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agotamiento de su crecimiento. Lo anterior es una reflexién mas, de
que con nuestro actual mercado de capitales y el concepto de la
utilidad de los créditos, es imposible sacar adelante una verdadera
politica de creacion y desarrollo de empresas nuevas y su mejor
resultado, que es la creacidon masiva de empleo.

La siguiente informacidén servira de orientacion a emprendedores vy
empresarios en la busqueda de nuevas y mejores alternativas de
financiacion acordes al nuevo concepto empresarial.

El ciclo de financiacion empresarial

Todas las iniciativas empresariales pasan por diferentes etapas de
crecimiento y a cada una le corresponde un mecanismo adecuado de
financiacion. Esto es conocido como los ciclos de financiacion
empresarial.

Las etapas de crecimiento de una empresa son cuatro:

Creacion: Es el momento en el cual se define y da vida al concepto
de empresa, se dispone del talento humano necesario, un plan de
negocios, una infraestructura basica de redes y produccién, una
estrategia inicial de posicionamiento y un mercado potencial atractivo
y claramente identificado.

A estas alturas, en términos de los recursos financieros, casi con
certeza, no es posible recurrir con optimismo a un crédito, debido a
sus altos costos y a que el equipo de trabajo no cuenta con los avales
necesarios. El mecanismo adecuado debe constituirlo una mezcla de
ahorro de la sociedad, de fondos de fomento y de aportes en especie
de la Industria del soporte o de entidades facilitadoras o de asesoria
y consultoria. Lo anterior, es lo mismo que gente con excedentes de
ahorro, que en los Estados Unidos muy bien denominan Angeles
inversionistas y que ademas tienen nombre propio en un familiar, un
amigo o un perfecto desconocido a quien un buen Plan de negocios
puede seducir. Entidades como las incubadoras de empresas son
elementos fundamentales de la mencionada industria del soporte o
facilitadora y son instituciones del Estado como Bancoldex, el
Fomipyme, los Fondos de Garantias, el Fondo Emprender o los demas
fondos de fomento publicos y privados, el complemento obligado de
la mezcla mencionada. Estas fuentes creativas no se convierten en
cargas financieras, sino en recursos de compromiso desde la
sociedad. Lo wusual es que las fuentes creativas participen
activamente de la direccién de la empresa y asuman en consecuencia
el éxito o fracaso, sin lugar a embargos o compromiso de patrimonios
ajenos y consecuencias juridicas, siempre y cuando se opere dentro
del marco de la legalidad.
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Crecimiento: En esta fase ya existe un desarrollo de actividad
comercial y la estructura y cultura organizacional comienzan a tomar
forma. Existe generacidon de flujo de caja y este muestra perspectivas
favorables. El proceso productivo comienza a ser estandarizado y el
plan de negocios se ha venido validando en confrontacidn con la
realidad.

En estas fases, el mecanismo adecuado lo constituyen los ahorros de
la sociedad, pero sindicados u organizados en fondos de inversion,
como pueden ser los de capital de riesgo y los de capital de riesgo
corporativo. Estos mecanismos aportan mayor capital que el recibido
en la fase semilla, pero de igual forma existe un compromiso con el
direccionamiento estratégico de la empresa. Estos nuevos socios
aportan oportunidades de negocios, redes de contactos y alianzas
estratégicas, valores agregados que un crédito tradicional nunca
aportara. Aqui veremos la importancia de que el Pais muy
decididamente facilite este tipo de fondos y de que las grandes
empresas destinen excedentes de inversidn para sustentar desde
estos fondos sus mas exitosas estrategias de competitividad e
innovacion, invirtiendo en nuevas empresas que den valor agregado a
sus lineas de negocios.

Consolidacion: Aqui ya se tiene definido y cautivo un mercado
objetivo, la dinamica financiera genera sinergia operacional, existe
una dotacién de estructura administrativa y funcional, se consolida la
dindmica empresarial a través de su propia sinergia o a través de
redes integradas, los indicadores sefalan un gran potencial de
crecimiento, la gestion del desarrollo productivo y de los clientes esta
basada en la innovacidon constante y lo mas importante, existe un
posicionamiento y una marca.

Este estado permite unos mecanismos mas evolucionados y variados
y para el caso se hablard de los fondos mutuos o private equity y los
mercados de acciones o de capitales.

Reinvencion y superacion del agotamiento: La empresa alcanzo
su madurez, los indicadores aunque positivos comienzan a decrecer
levemente y es en este momento en el cual las areas o lineas de
negocio deben ser reinventadas y los cambios radicales se traducen
en una reconversion de los principios del negocio. Cualquier elemento
es cuestionado y validado. Es un momento critico en el que la
estrategia debe ser agresiva. Esta fase debe conllevar al desarrollo de
un nuevo ciclo.

Se requiere de grandes inversiones, pero la empresa cuenta con los
suficientes avales, garantias, posicionamiento y reconocimiento que
le facilitan el acceso a los sistemas tradicionales de crédito como los
bancos y la emisidn de papeles financieros.
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Herramientas para la bisqueda de las fuentes creativas de
financiacion

A continuacién se presentan las principales herramientas con las que
debe contar el grupo de empresarios antes de buscar una fuente
creativa de financiacion:

El plan de negocios:

El plan de negocios es la primera herramienta que se debe elaborar
antes de iniciar la busqueda de financiacién. El plan de negocios es
un bloque de informacién, expresada en un documento, que tiene
que ser comprendida por los inversionistas y que evidencia un
pensamiento estratégico de la empresa, sus negocios, con
obligaciones y resultados previstos para un periodo de tiempo
determinado.

En el proceso para la busqueda de fuentes de financiacion, el plan de
negocios se convierte en el punto clave para definir criterios de
inversidon y en herramienta fundamental para la toma de decisiones.

El plan se entenderd como el esfuerzo en la recoleccién y orden de las
ideas, para abarcar todas las variables que influiran sobre el
proyecto, con el objetivo de conectarlas y encontrar su combinacién
optima. El plan de negocios pasa a constituirse en una forma de
visualizar el futuro y debe ser mirado como una herramienta potente
de planeacién que nos conduce a la disminucion del riesgo, al
considerar elementos criticos y permitir adelantarnos a ellos.

La formulacion de un plan de negocios es el camino que nos permite
asignar eficientemente los recursos, ya que su '"poder de prevision' y
su flexibilidad para visionar diferentes escenarios, permite de manera
cuantitativa y cualitativa dimensionar las ventajas o desventajas de
las posibles decisiones. En esta labor se proveera informacién y
elementos de analisis en términos tecno - econdmicos
fundamentados en:

e El conocimiento global de los mercados.
e Estrategias competitivas y de posicionamiento, talentos y redes.
e Posibilidades y eventos de las tecnologias.

Los siguientes son algunos puntos que también deben ser tenidos en
cuenta:

- Resume la oportunidad de un negocio.

- El perfil y nUmero de clientes potenciales.
- Definicidon vy articulacién del equipo de administracion
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- Valoracion de Ila empresa bajo diferentes escenarios vy
probabilidades.

- Cantidad de financiacion requerida

- Cronograma de inversiones

- Porcentaje de la empresa que sera cedido a cambio del dinero

La valoracion comercial de la empresa

Se define Valor Comercial de la Empresa, el valor razonable por el
cual los derechos de propiedad de una compafiia podrian ser
transferidos entre un comprador y un vendedor interesado en forma
voluntaria, considerando que ambos conocen los hechos relevantes y
circunstancias en que opera la empresa.

La mayoria de las mezclas creativas exigen la entrega de una parte
de la compaiia a cambio del capital financiero, pero para definir que
porcentaje sera cedido primero debe responderse a la pregunta
écuanto vale mi empresa?

No existen verdaderas empresas, ni mucho menos empresarios de
verdad, si su informacion no incluye de forma dinamica y continua el
valor de mercado de su empresa y de su capacidad de generar caja y
utilidades. O lo que es lo mismo, el primer paso para pretender
financiaciones creativas, es dominar minuto a minuto el valor de
mercado de la empresa.

A continuacién se presentan algunos métodos utilizados en la
valoracidon de empresas:

Valor en libros: El valor en libros se determina con base en el
patrimonio contable de la empresa.

Debilidades del método:

e Las practicas contables y la inflacion distorsionan el valor.

e El balance general a una fecha es una medicién estatica que no
refleja el futuro.

e El balance general no refleja la totalidad de las fuentes de
valor.

e Es objetivo pero no refleja la realidad del negocio.

e Se concentra de manera exclusiva en el corto plazo.

Ventajas del método
e Objetivo
e Facil de calcular

Valor de reposicion: El valor de reposicion se determina estimando
el costo actual de reponer los activos de una empresa.

Debilidades del método
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e No hay una relacidon directa entre este valor y la capacidad
actual de generar beneficios econdmicos.

e No reconoce el valor de los intangibles ni la operacién futura de
los activos.

e Puede ahondar las discrepancias de valor entre vendedores y
compradores.

e Es preferido por vendedores de activos no rentables.

Ventajas del método
e Objetivo

Valor de liquidacion: El valor de liquidacion se calcula con base en
el estimativo del precio de venta de los activos, restandole el valor de
los pasivos totales.

Debilidades del método

e Es aplicable en el caso de una empresa con una vida Uutil
pequeia.

e Este valor es casi siempre inferior al valor en libros.

e Lo usan con frecuencia los compradores que van en busca de
un menor precio.

e No reconoce el valor de los intangibles o la operacion futura de
los activos.

e Es dificil estimar los precios reales y las probabilidades de
venta.

e Las empresas no se compran usualmente para liquidarlas

Ventajas del método
e Facil de calcular
e Ventajas para el comprador que busca un menor precio

Valor de mercado: El valor de mercado utiliza el precio en bolsa de
la accién, multiplicado por el nUmero de acciones en circulacion.

Debilidades del método

e Es aplicable a compafiias que transan en bolsa en forma activa.

e Los precios de la bolsa no siempre reflejan la realidad del
negocio.

e Los mercados no siempre son eficientes.

e Por lo general se aplica una prima por el control de la empresa
sobre el Ultimo precio en bolsa.

e Esta basado en un parametro objetivo.

Ventajas del método

e Se basa en parametros objetivos
e Facil de calcular
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Valor segin negociaciones comparables: El valor segun
negociaciones comparables consiste en estimar el valor de una
empresa con base en el precio de venta de una empresa similar.

Debilidades del método
e Pueden ser muy pocas las transacciones del mercado que sean
comparables.
e Por lo general no se conocen los detalles exactos de estos
negocios.
e La volatilidad macroecondmica y los cambios politicos dificultan
su aplicacion.

Ventajas del método
e Se basa en parametros objetivos
e Facil de calcular

Valor segiin multiplos: Consiste en expresar el valor de la empresa
como un multiplo de una variable especifica: EBIT (ingresos antes de
intereses, impuestos y depreciaciones), EBITDA (idem EBIT, mas
amortizaciones), o ventas.

Debilidades del método
e Supone que el comportamiento del negocio a futuro es estable.
e La volatilidad macroeconémica y los cambios politicos dificultan
su aplicacion.

Valor presente de los flujos de caja libre: Esta metodologia
determina el valor de una empresa en funcidon de su capacidad de
generar recursos a favor de sus accionistas en el largo plazo. El
método requiere desarrollar un plan de negocios que concluya en
unas proyecciones financieras de las cuales se desprenden los flujos
de caja libre operacionales que traidos a valor presente a tasas que
reflejen el costo de oportunidad, determinan su valor comercial o del
mercado de los inversionistas que compran participaciones en
empresas.

Este es el método preferido por los inversionistas, al considerar que
cubre las desventajas presentadas por los otros métodos:

e Considera el efecto de distintas condiciones macroecondémicas y
operativas.

e Incorpora el concepto de riesgo.

e Considera el efecto de distintas estructuras de capital.

e Esta basado en informacion objetiva.

e Facilita que los vendedores y compradores acuerden un valor
equitativo.

e Ofrece flexibilidad para cuantificar eventos y condiciones
futuras.
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Desventajas del método
e Complejo de calcular

Calculo del flujo de caja libre

Utilidad antes de intereses e impuestos

.

{ - Impuestos en efectivo sobre UAII

L 2

‘ + Cargos que no son en efectivo
(depreciacion y ajustes inflacion

{ - Aumento Capital de trabajo }

{ - Inversion en activos fijos J

. 4
( FLUJO DE CAJA LIBRE )

Las Fuentes creativas de financiacion:
Ahorro de particulares y Angeles Inversionistas:

El ahorro de particulares, familiares, amigos, perfectos desconocidos
o de Los Angeles inversionistas es uno de los mecanismos mas
adecuados para el apalancamiento financiero inicial de una nueva
empresa. Las nuevas empresas tienen que producir en las fases
iniciales buenos resultados en todas las areas de la gestidn
empresarial: Mercadeo y ventas, investigacion y desarrollo, gerencia
del desarrollo personal y organizacional, finanzas y contabilidad,
produccién y operacion. Para cumplir estas tareas las empresas
necesitan conocimientos complementarios. Esta necesidad también la
puede suplir el nuevo inversionista y mejor, si es el perfecto
desconocido o angel inversionista, ya que su motivacion no se reduce
a la posibilidad de participar en el éxito financiero de una empresa
promisoria, sino que incluye transferir sus experiencias Yy
conocimientos a la nueva compaiiia.

La denominacién “Angel Inversionista” no tiene una definicién a modo
de diccionario. Es un personaje que hace parte del capitulo informal
del mercado de capitales. Estos Inversionistas informales son
inversionistas privados, que invierten directamente con capital de
riesgo de su propio patrimonio en las empresas, como individuos, sin
involucrar Fondos de capital de riesgo u otros intermediarios
Financieros. Los Angeles Inversionistas participan directamente en el
capital propio de la empresa o dan prestamos a largo plazo, pero
cumplen con el mismo papel que un accionista. El “angel
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inversionista” es econdmicamente independiente y experimentado en
la Gestion empresarial, pone a disposicion de la empresa en
cuestion, parte de su patrimonio personal, sus experiencias y
contactos empresariales. Como contraprestacion, reciben una
participacion en la empresa y participan de las ganancias corrientes y
la valoracién de las acciones.

Fondos de Capital de Riesgo:

Los fondos de capital de riesgo son empresas que sirven de
intermediarios financieros entre inversionistas potenciales que
buscan altos retornos e inversion a largo plazo y con periodos
limitados de tiempo y nuevas empresas innovadoras que buscan
financiacion.

El capital de riesgo es una actividad financiera consistente en la toma
de participaciones temporales entre 2 y 7 anos, minoritarias (20% a
40%) en nuevas empresas en proceso de crecimiento. Aportan valor
agregado en forma de estrategia y operacion gerencial. El objetivo
principal es obtener un alto beneficio del éxito de las empresas
receptoras de la inversion. Si el Fondo de Capital de riesgo tiene
predominancia de capitales del sector Publico, su principal objetivo es
la regeneracién continua del tejido empresarial, tal como lo requiere
cualquier sociedad o Pais que quiera mantener niveles de prosperidad
y empleo para sus habitantes.

Las inversiones de capital de riesgo se realizan a través de:

e Adquisicidn de acciones de las empresas
e Suscripcion de nuevas acciones
e Obligaciones convertibles en acciones

La iniciativa Legal que cred los fondos de capital de riesgo en Estados
Unidos, hace mas de cuarenta anos, se convirtié en un factor crucial
para el nacimiento de la “industria” del Capital de Riesgo en ese pais
y permitié una ola de desarrollo de nuevas empresas en el mundo
industrializado, que hoy persiste y mantiene una dindmica particular
en pequefas y medianas empresas.

El concepto de los fondos de capital de riesgo permite al capital
privado combinarse con fondos para el fomento empresarial y la
generaciéon de empleo, a través de nuevos mecanismos de inversion
en nuevas empresas, que aunque tienen un componente de riesgo,
son atractivas por los altos réditos que pueden generar, no sélo de
tipo econdmico, sino de caracter social y tecnoldgico y brindar
parametros de competitividad para el conjunto de la economia y la
industria. Es muy interesante el proceso de toma de decisiones de
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inversién y desinversion, en la medida que su optimizacion multiplica

el proceso.

Este modo de financiacion es bastante exigente para el inversionista
y para el empresario. Los fondos realizan una profunda revisién de
las empresas a través de comités de inversiones conformados por
expertos en finanzas y la gestion empresarial.

La presentacién de una nueva empresa a un fondo de capital de
riesgo debe contener la siguiente informacién, siempre en resonancia
con el Plan de Negocios:

Informacion general:

@)
©)
o
(@)

La empresa

Nombre de la empresa

Tipo de sociedad (preferiblemente anénima)
Ubicacion

Nombre de contactos

Resumen ejecutivo, extraido del plan de negocios y
con énfasis particular en la propuesta de valor, o lo
que es lo mismo, en la descripcion del punto del
negocio que genera la caja y las utilidades y el
equipo y competencia que puede lograrlo.

Resefa histérica de la empresa

Composicion accionaria

Nombre, porcentaje de participacion y hojas de vida
de los accionistas

Nombre y hojas de vida de los gerentes
Organigrama y empleados

Plan de salarios y reconocimientos para el personal
clave

Informacion de mercado

0O O O O O O O ©O

Evaluacion del mercado

Estrategias de acceso

Fortalezas y debilidades

Proyecciones de inversion en posicionamiento
Red de contactos y alianzas

Analisis de la competencia

Descripcién de las tecnologias

Limitaciones y riesgos del mercado

Elementos financieros

o

©)
@)
@)

Modelo de ingresos

Supuestos para las proyecciones financieras
Flujo de caja

Proyecciones de ingresos
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Calculo de la rentabilidad de la empresa
Cronograma de ejecucion

Costos de la empresa

Objetivos y usos de la inversidn

Estrategias de salida y andlisis del retorno de la
inversidon

o Estados financieros (si existen)

o O O O O

Fondos de capital de Riesgo Corporativos:

Los fondos de capital de riesgo corporativos son empresas que ponen
dinero en nuevas empresas cuyo producto o servicio esta relacionado
con la actividad principal de aquellas.

Para los nuevos empresarios esta fuente de financiacion presenta
grandes ventajas por lo estratégico que resulta recibir una inversion
desde una empresa del cluster o el sector. Para el inversor es quizas
la mas formidable alternativa para desarrollar y mantener sus
estrategias de innovacion y competitividad.

En muchos casos las, empresas que llegan a la etapa de
reconversién, generan su propio fondo de capital de riesgo
corporativo como alternativa para superar el agotamiento. Por
ejemplo una empresa como ECOPETROL, podria estar interesada en
crear un fondo para financiar nuevas compafias de ingenieria y
consultoria en el sector de los hidrocarburos, nuevas empresas de
desarrollo tecnoldgico para la explotacion petrolera y muchas mas.
Las empresas de servicios publicos son un ejemplo mundial de
participacion en la creacién de estos fondos corporativos, motivadas
por la veloz y continua competencia para innovar en servicios de alto
valor agregado a sus clientes. Esta estrategia ha permitido a
compafias como AT&T, Motorola e IBM entre muchas otras,
mantenerse a la vanguardia y generar ciclos positivos de innovacién
con nuevas empresas y muchisimos empleos en el camino.

Otro aspecto interesante de esta forma de inversidn es que permite
ingresar a estructuras de mercado imperfectas como los oligopolios y
monopolios.

Fondos Mutuos o Private Equity:

Los private equity cumplen una actividad financiera consistente en la
creacidon de una cartera de acciones de empresas no cotizadas en los
mercados oficiales, aportando valor agregado en la gestion,
pretendiendo, en principio, una estancia temporal, pero de largo
plazo en las empresas que participan. Los fondos mutuos son un paso
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intermedio entre la financiacion de capital de riesgo y el lanzamiento
a bolsa de una empresa.

En términos generales, la forma de operacion del private equity es
similar a la de un fondo de capital de riesgo y la diferencia radica en
la tolerancia al riesgo. Los fondos mutuos no asumen altos riesgos y
solo invierten en empresas con alto nivel de consolidacidn.

Mercados de capitales

El mercado de capitales es el conjunto de mecanismos a disposicién
de una economia, que cumplen con la funcion de asignacién y
distribucién, en el tiempo y en el espacio, de los recursos de capital,
los riesgos y la informacidn, asociados con el proceso de transferencia
del ahorro a la inversion.

En el caso que nos concierne nos concentramos en el mercado
publico de acciones. Debe recordarse que una accion es la
representacion del valor de una parte de la compafiia y da a su
poseedor el caracter de socio de la empresa.

Una vez la empresa ha alcanzado un avanzado estado de
consolidacién puede ser lanzada al mercado publico de valores. A
partir de este momento sera el mercado el encargado de definir el
valor de la compafiia y de aportar o garantizar las fuentes de
financiacion.

El mercado publico de valores es el segmento del mercado financiero
que moviliza recursos estables desde el sector de los ahorradores
hacia las actividades productivas, mediante la compraventa de
documentos especiales, denominados titulos valores, que para el caso
son acciones.

Los fondos de capital de riesgo, los fondos de capital de riesgo
corporativos y los fondos mutuos o private equity llaman a esto,
mecanismo de salida y su papel se ejecuta en el momento en el cual
se realiza la desinversion y los inversionistas obtienen el retorno a la
inversion por los recursos que han invertido en la empresa. Es decir,
venden la totalidad o una parte de la participacion que tienen en la
compainia.

Las acciones son adquiridas por nuevos inversionistas en una
operacion, que si es para compafia nueva, se denomina oferta
publica inicial (OPI). Estos inversionistas son ahorradores que desean
destinar parte de sus recursos al sector real mediante la compra de
acciones. Secuencialmente una compafiia puede acudir a nuevas
ofertas publicas y asi mantener una fuente natural de recursos
financieros.
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