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['INo Definida

FUNDADOR DEL PRINCIPAL VENTURE CAPITAL DE LATAM: “Conversamos con founders chilenos todas las semanas, cosas
interesantes estan ocurriendo”

a visto a las compa-
fifas de tecnologfa
mds importantes de
América Latina pa-
sar de ser un power
point a un unicornio
—como inversionis-
ta del banco brasilefio Nubank— y es un im-
pulsor clave del desarrollo del venture capital
en Latinoamérica. Radicado en Montevideo,
Uruguay, Nicolds Szekasy proyecta una
nueva etapa para el ecosistema startup regio-
nal y chileno luego de la vordgine de 2021.

Fue CFO de Mercado Libre entre el 2000
y 2009, y uno de los cerebros tras su salida
abolsa en 2007, cuando recaudé US$ 333
millones. Esa experiencia lo validé y junto
aHerndn Kazah, también exejecutivo y co-
fundador de Mercado Libre, salieron a
conseguir capital de inversionistas institu-
cionales para el que seria el primer fondo
de Kaszek Ventures. Hoy se ha consolida-
do como la firma de capital de riesgo mds
grande de América Latina, con 14 unicor-
nios en su portfolio y unos US$ 3.000 mi-
llones recudados.

Han invertido en mds de 120 startups, in-
cluyendo a las chilenas NotCo, Fintual, Xe-
pelin, ComparaOnline y PhageLab.

“Hicimos la TPO de Mercado Libre en
Nasdaq y me tocé liderarlo. Eso me dio mu-
cha visibilidad en el ecosistema, y empecé a
recibir todos los dias mensajes de emprende-
dores de Chile, Argentina o México que me
decfan: ‘tengo esta startup, estamos haciendo
tal cosa y necesitamos levantar US$ 2 millo-
nes, no tengo ni idea dénde ir. Era evidente
que habfa un desbalance entre cantidad de
emprendedores y fuentes de capital de ori-
gen local. Eso encendi6 la llama de interés
para empezar con Kaszek”, afirma.

Cursé economia en la Universidad de
Buenos Aires y luego un MBA en Stanford.
Este mes figuré en el puesto 45 —y por
quinto afio consecutivo— en la Lista Midas
de Forbes, de los 100 mejores inversionistas
en tecnologia del mundo, siendo ademds el
tinico latinoamericano. “Es un reconoci-

Nicolas Szekasy es cofundador de Mercado Libre y hoy lidera Kaszek Ventures

FUNDADOR DEL PRINCIPAL VENTURE
CAPITAL DE LATAM: “Conversamos con

founders chilenos todas las semanas,
cosas interesantes estan ocurriendo”

Es uno de los arquitectos del capital de riesgo
en el continente y apunta a que la exigencia
para los emprendedores es la disciplina
financiera y no el glamour. Rechaza la
percepcion de que hoy hay menos apetito por
emprendimientos, si bien admite que “hay
muchas compaiifas que se sobreexpandieron y
se equivocaron en su ejecucion. (...) Es un
mundo muy darwiniano”. ¢ GUILLERMO V. ACEVEDO

miento al trabajo que hemos hecho, pero
nuestro mantra es ‘you are good as your
next investment’”.

Con 25 afios en el ecosistema, sefiala que
entonces “no se hablaba de emprendedores
ni de venture capital, eraun ecosistema précti-
camente inexistente. Solo habfa bancos que
tenfan dreas de inversion de riesgos, y ellos
invirtieron, por ejemplo, en Mercado Libre”.

Pero hoy el escenario es otro. “Cuando
uno mira la foto de hoy y la compara con to-
do lo recorrido, es extraordinario. Ha habido
realmente un cambio cultural en Chile y la
regién. Los graduados més brillantes de las
universidades hoy tienen deseo de empren-

der o sumarse a startups en etapa temprana”.

—¢Qué diferencias observa entre la eufo-
ria pospandemia y el escenario actual?

“Es completamente diferente de lo que
pasé, sobre todo en 2021. Fue una burbuja,
pero no tenfa un catalizador claro. Con el
covid, en 2020 se produjo un salto repenti-
no hacia la adopcién de muchas de las tec-
nologias que se habian venido desarrollan-
do. En un afio se experiment6 el crecimien-
to proyectado para cinco, pero nada habfa
cambiado en términos de tecnologia.

Lo que estd pasando ahora (con la IA) es
que hay una infraestructuranueva, que vaa
generar mejoras de productividad gigan-
tescas y que estd atrayendo muchisimo ca-
pital. Es comparable con los afios 98 o
2000, cuando estaba emergiendo internet”.

Startups: “Un mundo darwiniano”

—Hemos visto cierres y reestructuraciones
de compaiifas, ;atraviesa el ecosistema una
contraccién?

“Son cosas diferentes. El ecosistema to-
dos los afios crece de manera consistente y
sostenida. Cada vez hay mds chilenos que

hacen su banking o que invierten su dinero
en una fintech, mds pymes usan el software
de una startup, entonces estos emprendi-
mientos van ganando market share.

Ahora, hay historias de éxito e historias
de fracaso. Hay muchas compafifas que se
sobreexpandieron y se equivocaron en su
ejecucion, tal vez se van a fundir, asf como
otras se van a acomodar. Si uno se agarra
del ruido de una compafifa que pareciamuy
glamorosa, pero después tuvo que cerrar,
puede dar esaimpresién. Hay que entender
que asf es esto y solo algunas compaiifas se
llevan el premio (...). Es un mundo muy
darwiniano”.

—Fue un perfodo de mucho capital dispo-
nible, ;hay menos fondos en VC hoy?
“Cuando se trata de cifras de inversién,
hoy estamos al mismo nivel del 2020, que
es una cantidad suficiente para financiar a
compafifas que ameritan recibir capital.
Hay otras que van al mercado y no consi-
guen levantar, porque esas son las reglas
del juego. La tinica anomalfa se produjo en
2021, fue realmente una burbuja y hubo
una cantidad de inversores que no tenfan
conexién con la regién y carecfan de una
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mirada de largo plazo. De alguna forma se
entusiasmaron, son lo que se llaman los ‘in-
versores turistas’. En 2022 cambiaron un
poco los vientos y no estuvieron mas. Pero
el exceso se recalibré.

Para un emprendedor que empezé su
compafifa en 2021, su primera experiencia
fue ese contexto de sobreabundancia, pero
uno que viene armando su compafifa desde
el 2017 y va el mercado a levantar capital,
sentird que hoy es exactamente igual a
cuando empezaba”.

—El sentir de varios emprendedores es que
estd mds dificil levantar capital.

“Es una impresién completamente equi-
vocada. Tal vez hay algunos sectores que se
confundieron en 2021, parecfa que todo era
muy fécil. Pero emprender y construir una
compaiifa es dificil. Si uno se embarca en es-
te recorrido tiene que saber que es una

Cofundador de
Mercado Libre,
Nicolas Szekasy
encabeza Kas-
zek Venture
desde 2011.
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aventura de largufsimo plazo.

Pero 2025 es un muy buen momento.
Hay capital, las compaiifas que tienen una
buena historia que contar, van al mercado y
levantan excelentes rondas”.

—¢Han cambiado sus criterios para selec-
cionar startups?

“Los criterios que tenfamos cuando em-
pezamos en 2011 y los que tenemos ahora
son exactamente los mismos. Nos fijamos
en que haya un equipo extraordinario y una
visién clara. Por supuesto que los primeros
dias es una hoja en blanco, entonces hay
que invertir antes de generar rentabilidad
para construir esa comparifa en los prime-
ros afos. De eso se trata el venture capital.

Pero siempre tiene que ser con una mira-
da de disciplina y con mérgenes positivos.
Si estdn vendiendo un producto, que tenga
un margen positivo. La compafifa en su to-
talidad quema cash porque estd constru-
yendo la infraestructura, pero la venta de
cada producto tiene que ser rentable, y eso

ha sido siempre asi”.

—¢Se fijan mds en los nimeros que en el
crecimiento ahora?

“Siempre nos fijamos en los nimeros. Co-
mo inversores, tenemos un ADN que viene
de nuestra experiencia como emprendedo-
res y operadores de Mercado Libre, donde el
capital era escaso. Aprendimos que hay que
construir una compaiifa racionalmente, con
disciplina y fijando prioridades.

Hay que tener un muy buen equipo fun-
dador, poder comunicar la visién con mucha
claridad, un modelo de negocio que esté fun-
cionando, que tenga tasas de crecimiento or-
gdnicas, que haya una demanda natural por
el producto que estdn haciendo, y que mds
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adelante va a generar mucho flujo de caja”.

14 anos en el directorio de
emprendimientos chilenos

—¢Estdn en el directorio de todas las em-
presas chilenas invertidas?

“Sf, entramos siempre, y cuando hay una
ronda de inversién, lideramos esa ronda. En
muchos casos somos el primer board member,
cuando estdn solo los
fundadores y nosotros. Y
estamos allf hasta que la
compaiifa haga su IPO o
llegue a un punto de li-
quidez. En el caso de
ComparaOnline, con Se-
bastidn Valin, lo estamos
acompafiando desde ha-
ce 14 afios, y también en
Xepelin, Fintual, Phage-
Lab 0 NotCO. Estoy en el
directorio hace muchos
afios y seguiremos acom-
pafando muy de cerca”.

—¢Seguiremos viendo
nuevos unicornios?

“Absolutamente, si. Hay mtiltiples com-
paiias que van en esa direccién. Y es posi-
ble que la curva de crecimiento —que en
América Latina casi siempre se ha manteni-
do lineal hacia arriba y a la derecha— ahora
se acelere con las oportunidades de inteli-
gencia artificial”.

—En Chile, el financiamiento principal
proviene del Estado a través de Corfo, ;fal-
tan mds privados?

“Cuando el ecosistema vaya maduran-
do, veremos cada vez mds emprendedores
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que salen de sus empresas y arman fon-
dos. Luego hay que salir al mercado a le-
vantar capital que viene de inversores ins-
titucionales globales, de family offices glo-
bales, pero también de la region. Yo tengo
mucho capital regional desde family offices
chilenos, argentinos, brasilefios y mexica-
nos. Pero por supuesto que seria ideal mds
capital privado de familias, de asset mana-
gers o fondos de pensién, y que todo ese
capital se vaya volcan-
do al venture capital”.

Es posible que la
curva de crecimiento
se acelere con las
oportunidades de
inteligencia artificial
(...). Cuando
arrancaba internet,
también era una
hoja en blanco”.

—;Estdn mirando nue-
vas oportunidades y
startups en Chile?

“Tenemos conversa-
ciones con founders
chilenos todas las se-
manas, y hay multiples
cosas interesantes ocu-
rriendo. Chile es un
ecosistema dindmico y
sustancialmente més
desarrollado y con mas
profundidad que hace
5 afios”.

—¢En qué sectores especificos se estdn fi-
jando?

“Tenemos una serie de mapeos y trabajos
sobre sectores que nos parece que pueden
ser interesantes, pero en realidad los em-
prendedores son los que deciden dénde es-
tdn las oportunidades.

Con laTA vemos una etapa muy pareci-
da a cuando empezdbamos Mercado Li-
bre, hace 25 afios. Cuando arrancaba inter-
net, también era como una hoja en blanco
que uno podia imaginarse que iba a cam-
biar el mundo”.
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