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RESUMEN

n este trabajo se presenta un posible aplicacién metodolégica para la

toma de decisiones de inversién en proyectos de alto riesgo como las
que tipicamente son apoyados por los llamados fondos de capital de riesgo.
El objetivo final es mostrar como es posible a través de esta metodologia,
reducir las asimetrias de informacién tipicas en la relacién entre
inversionistas de riesgo (accionistas de capital) y gestores de proyectos (ac-
cionistas industriales). La metodologia propuesta se aplica a un plan de
negocios real, pero de igual manera se puede aplicar a otros proyectos
riesgosos, y muestra como una adecuada estructuracién de un proceso de
decisién, usando los modelos y herramientas adecuadas puede ser muy
atil tanto en decisiones de fondos de inversién como en la estructuraciéon
de procesos de evaluacion de alternativas de decision estratégicas en las
que el riesgo hace inapropiado el tradicional anélisis deterministico.

Palabras clave: diagramas de influencia, inversion de capital de riesgo,
proyectos riesgosos, redes bayesianas, simulacién de variables aleatorias,
teoria de la decision y valoracion de empresas.
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SUMMARY

his article shows a potential methodological application for decision

making rocesses related to investments in high risk projects;
especially those belonging to portfolio funds. Throughout methods dis-
cussed here, it is possible to reduce problems directly related to asymme-
tric information circumstances; which usually come about between inves-
tors and brokers. The main feature of the methodology studied here is to
take into consideration a real business scenario. Lessons from this expe-
rience can be applied to other investment settings, and they illustrate
how it is possible to affect not only investment operations, but also assess-
ment of several options to use capital assets. The general methodology
argued here, is a very important tool to use, instead of the traditional
deterministic analysis ethods employed in high risk investment projects.

Key words: influence diagrams, investment in high risk portfolios, high
risk projects, bayesian networks, simulations based on random varia-
bles, theory o decision, enterprises’ assessment.

I. INTRODUCCION

La toma de decisiones de inversiéon en nuevos emprendimientos,
compaiias en etapa de alto crecimiento (“high growth companies & start-
ups”) y cierto tipo de nuevos proyectos de inversion implican un alto
riesgo para los inversionistas dadas las caracteristicas de este tipo de
proyectos. Estas generalmente son financiadas por inversionistas de ca-
pital privado, especificamente por inversionistas de capital de riesgo.

La toma de estas decisiones de inversion, que tipicamente involucran
alto riesgo, implican una valoracién de las mismas, que junto con una
evaluacion de otros factores permite la definicién de las reglas de juego
de una posible inversién. Este proceso es particularmente dificil por
que existen asimetrias de informacién que podrian generar costos de
agencia muy altos sobretodo en el monitoreo que los capitalistas de ries-
go requieren para garantizar que su relacién riesgo-rentabilidad se man-
tenga en los rangos esperados.

Normalmente estas inversiones de alto riesgo se ubican en las pri-
meras etapas del ciclo de vida empresarial, siendo este ciclo definido
por el tamafo y el tiempo transcurrido desde su creacion. En cada una
de estas etapas las empresas y proyectos presentan distintas caracteris-
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