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El subsidio para ScaleX:
rascar donde no pica

ScaleX naci6 para facilitar el ac-
ceso al capital y ofrecer una alter-
nativa real de financiamiento aem-
presas en expansion, con un alto
componente tecnolégico y un creci-
miento sostenido. El perfil objetivo
de esta plataforma de financia-
miento son empresas con a lo me-
nos tres afios de antigtiedad y un ni-
vel de ventas de entre UF 100.000
y UF 5.000.000 anuales, aun
cuando es posible hacer colocacio-
nes para empresas con ventas me-
nores si tuviesen componentes tec-
noldgicos relevantes.

La practica ha demostrado hasta
la fecha que este tipo de financia-
miento ha sido Util para empresas
que ya demostraron traccidn y que
buscan capital para crecer a una
mayor escala.

Sin embargo, el subsidio que
ofrece Corfo para apoyar el proceso
de listarse en ScaleX —$75 millo-
nes que cubre hasta el 50% de los
gastos asociados a listarse— es solo
para empresas e tengan un nivel
de ventas de hasta $800 millonesen
los tltimos 12 meses. Esta cifra
equivale aproximadamente a UF
20.000, lo que esta muy por debajo
del nivel de ventas de las compaiiias
que tienen mas posibilidades de lis-
tarse y que estan dentro del target
basico de ScaleX. Enotras palabras,
el subsidio de Corfo esta orientado a
empresas pequefias, mientras que el
mercado apunta a compafias mu-
cho mas robustas.

¢Por qué es problematico? Por-
que la loégica del subsidio no con-
versa con la légica del mercado.
ScaleX busca emisores que puedan
levantar entre US$ 2 millones y
US$ 5 millones. Empresas con ven-
tas inferiores a $800 millones difi-
cilmente cumpliran con ese estan-

dar: carecen del
tamafio, la ma-
durez y laestruc-
tura que exige un
proceso de aper -
tura bursatil, in-
cluso en un seg-
mento alternati-
vo. El resultado
es una paradoja:

FELIPE Corfo subsidia a
DALGA- quienes no estan
LARRANDO (istos para listar-

H. se, pero deja
Abogado afuera a quienes

si podrian dina-
mizar el mercado.

Si el objetivo es impulsar el de-
sarrollo del mercado de capitales, el
disefio del subsidio de Corfo debe
alinearse con el perfil real de Sca-
leX: apoyar a las empresas que ya
tienen musculo y que estan en con-
diciones de listarse y de despertar
apetito entre los inversionistas. Es
muy importante mencionar a estos
efectos que listarse en ScaleX no es
barato, ni siquiera para las compa-
fifas que venden mas de UF
100.000 al afio. Por lo tanto, si a
estas empresas mas grandes se les
da el empuje correcto, flexibilizan-
dose criterios, e incluyéndose en el
subsidio a quienes realmente pue-
den levantar fondos en ScaleX, se
producira un tiraje en la chimenea,
con mas empresas levantando ca-
pital, mas visibilidad para la inno-
vacion, y un mayor desarrollo del
mercado de valores.

Enresumen, Corfo debe revisitar
su politica de subsidios en ScaleX
para favorecer a aquellas empresas
que tienen la posibilidad real de ser
listadas en ScaleX, de lo contrario,
tenemos una politica publica que
esta rascando donde no pica. |
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