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Startups ajustan su negocio frente a la mayor dificultad que anticipan para levantar rondas de inversién

“El sector tecnologia
global entro en crisis
hace algunos meses lo
que ha obligado a las
startups a priorizar el
uso de recursos”.

SEBASTIAN PAROT
CEO de Migrante.
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“Y Combinator
siempre marca cierta
tendencia acerca de la
sobrevivencia en
tiempos de crisis y esta
vez visualizo algo que
para las startups era un
poco tabu: que era la
palabra Ebitda”.

CARLOS ARAVENA
CEO de Poliglota

Lamentablemente en eliiltimo
tiempo han existido procesos
y acontecimientos que han
afectado negativamente el pa-
norama econdmico interna-
cional, y muy especialmente al
sector tecnologfa. Esta com-
pleja situacién ha obligado a
cientos de empresas v startups a realizar cam-
bios en sus estrategias, contener costos y final-
mente desvincular colaboradores. Se trata de
una realidad que afectaal mundo, al paisy dela
que, lamentablemente, no estamos ajenos”.
Ese es un extracto de la carta que entregé el pa-
sado viernes 17 junio la startup Migrante a casi
70 trabajadores que desvinculo de la compariia,
lo que significo una reduccion de casi el 20% de
su dotacion. En resumen, la fintech que funda-
ron Ignacio Canals y Diego Fleischmann, cerrd
sulinea de consumo mediante la cual entregaba
créditos con foco en migrantes, redujo la de au-
tos, pero todo ello para buscar potenciar motos.
El documento argumentaba los factores que hay
detrds de este ajuste: “En el dltimo tiempo el pa-
norama economico internacional se ha visto
afectado negativamente, en particular bajo los
efectos de la pandemia, las bajas expectativas de
crecimiento, el alzaen lainflacién y las tasas, asi
como los efectos de la guerra de Rusia con Ucra-
nia. Este escenario ha afectado en forma espe-
cial y negativa al sector tecnoldgico y ala indus-
tria de capital de riesgo, lo que se puede obser-
var en el desplome de indicadores bursatiles
comoel Nasdaq y el precio de las acciones de las
principales empresas tecnolégicas como Meta,
RobinHood v Nubank, y el llamado de los prin-
cipales fondos de capital de riesgo alas startups
a racionalizar recursosy posponer aumentos de
capital, tal como lo hizo Y Combinator al llamar
a ‘prepararse para lo peor™.
La misiva contintia diciendo que “todo lo an-
terior ha hecho, por ejemplo, que en los tltimos
dos mesesel mercado de capital de riesgo se haya

desplomado, obligando en muchos casos a las
empresas de tecnologia a prolongar el uso de caja
hasta finales de 2023. Migrante no estd ajena a
esta realidad, por lo que hemos visto afectado
nuestro financiamiento, nuestra operacion y
planes a corto y mediano plazo”.

Ahi detallaban que por eso se vieron obligados
ahacer modificaciones a su negocio: “Los cam-
bios implican en primer lugar postergar planes
veerrarunidades de negocio, como esla suspen-
sion completa del desarrollo de nuestra solucién
de financiamiento de hogar hasta que las con-
diciones mejoren, cerrar launidad de negociode
consumoy el canal de financiamiento automo-
triz de dealer, ajustar a la baja las colocaciones
provectadas en moto, y reduciral 25% las colo-
caciones online del canal auto. En segundo lu-
gar, implica revisar y contener constantemente
los gastos, comoes la reduccion de inversion en
canalesdigitales pagados debido a una reduccion
enlaventa”.

Lo cierto es que el escenario que describe Mi-
grante esel mismoque estan viendo de cerca dis-
tintas startups que han empezado a ajustar sus
negocios frente a la mayor dificultad que se an-
ticipa no soloenChile, sino que a nivel mundial
para el sector, para poder levantar rondas dein-
version a futuro. Hace un par de semanas DF
también reportod que la startup chilena Houm
desvincul6 a 90 personas.

Desde la industria coinciden en que ahora el
foco mds que crecer rapidamente en clientes, es
crecer de forma sana v enfocarse en lo mas ren-
table, ya que se provecta que en los proximos me-
sessea mds caro y dificil levantar capital, por lo
que habrd que alargar la vida de la caja.

EICEO de Migrante, Sebastidn Parot, comen-
ta que “el sector tecnologia global entrd en cri-
sis hace algunos meses lo que ha obligado a las
startupsa priorizar el uso de recursos. Dadoeste
contexto, nosotros priorizamos los productosde
mayor impacto social, enfocdindonos en moto
como herramienta de trabajo”.

Startups ajustan su
negocio frente a la mayor
dificultad que
anticipan para levantar

rondas de inversion

La fintech Migrante disminuyo su dotacién en casi 20%: cerro una linea de negocios y
redujo otra para potenciar su segmento de motos. No es un caso aislado, las startups se
estan ajustando el cinturon. Desde la industria coinciden en que ahora el foco mas que

crecer rapidamente en clientes, es hacerlo de forma sana y enfocarse en lo mas rentable,
ya que se proyecta que en los proximos meses sera mas caro y dificil levantar capital.

Un reportaje de MARIANA MARUSIC Y DANIEL FAJARDO

En esa linea, explica que “esperamos crecer
sobre 700 motos en Chile, y en Pert superar las
casi 400 al mes que estamos haciendo. Este serd
el foco de la reciente Serie A de US$29 millo-
nes que cerramos en marzo v sobre US$50 mi-
llones en facilities de deuda por parte de CIM,
BID y otras instituciones de impacto. Parte de
nuestrosecreto estd en el buen manejo del ries-
20, lo que llevo a Harvard a publicar un casode
Migrante escrito por Mauricio Larrain, profe-
sor de la Universidad Catdlica y actual vicepre-
sidente de la CMF”.

La tendencia

El ajuste, que proyectan sea momentineo, es
tema de conversacién obligado entre las dis-
tintas startups. El asunto se masifico luego de
que la aceleradora de negocios que marca la
pauta en el mundode la innovacion y empren-
dimiento, Y Combinator, junto con otros de-
canos del capital de riesgo como Lightspeed
Venture Partners, Craft Ventures, y Sequoia
Capital, empezaron a dar recomendaciones a
los fundadores de startups, sefialando que
“necesitaban tomar medidas de emergencia
para lo que podria ser el giro mas brusco en
mads de una década. Sus consejosincluyen re-
cortar costos, preservar el efectivo y dese-
char las esperanzas de que los fondos de co-
bertura u otros inversores se abalancen con
grandes cheques”, segtin informé a fines del
mes pasado The Wall Street Journal.

El CEO de Poliglota, Carlos Aravena, lo expli-
caasi: “Y Combinator siempre marca cierta ten-
dencia acerca de la sobrevivencia en tiempos de
crisis y esta vez visualizo algo que para las star-
tups era un poco tabi: que era la palabra Ebit-
da. Término que si bien es muy importante en
unnegocio tradicional, estaba un poco vetado por
los crecimientos apresurados que estibamos
viendo (antes de que comenzara el periodo in-
flacionario que estamos viviendo). Ese creci-
miento apresurado se referfa a que una startup
trataba de atraer una gran cantidad de clientes
de forma apresurada para que en algiin mo-
mento diera rentabilidad y generara Ebitda. Eso
esloque hace Rappi, Ubery otras startups cuan-
do levantaban cantidades impresionantes de di-
nero, pensando asi que en 18 0 20 meses m4s, ese
cliente por finiba a ser rentable”.

Asl, Aravena explica que los tiempos para que
ese cliente recién generara retorno, eran acepta-
dos por los inversionistas, al costo que fuera,
“pero ahora, con la inflacién y con las crisiscomo
la del Covid (que genera un problema econdmi-
comundial), los fondos y grandes consorcios que
son aportantes de los venture capital (o sea, los
fondos de los fondos) se estdn reteniendo. Es de-
cir, estan replegando sus inversiones, porque hay
una crisis. Esto hahecho que las startups vean mas
dificil levantar rondas de inversion, especialmen-
te cuando la tenian planificada para un afio mas,
por lo dificil que estd siendo”.

El managing director de Genesis Ventures,
Andrés Meirovich, explica que en los momen-
tos enque hay mucho dinero, tanto las startups
como otros activos se valorizan mucho, explica-
do porque hay mas demanda y eso genera que
lleguen mas recursos a las empresas, lo que al
mismo tiempo implica que dichas compafias
pueden gastar mas dinero.

Poresoel foco era “crecer, crecer, crecer”, asu-
miendo que habria rondas de inversion dispo-
nibles para seguir levantando capital. “ Piensa que
hace unos cinco afios la diferencia entre la ron-
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Titulo: Startups ajustan su negocio frente a la mayor dificultad que anticipan para levantar rondas de inversion

Distintas startups han empezado a ajustar sus negocios frente ala mayor dificultad que se anticipa no solo en Chile, sino que a
nivel mundial para el sector, para poder levantar rondas de inversion a futuro.

da Ay Berade 24 meses, después paso a 18 me-
ses, después a12 meses. Y huborondas que fue-
ron hasta antes de 12 meses en este hoom de los
ultimos dos o tres afios”, recuerda. Eso implico
quesiempre habia caja, pero “con lasituacion que
hay hoy, con tasas mas altas, el venture capital
en términos relativos pasa a ser un poco menos
interesante, porque hay otrosactivos que son bas-
tante rentables”, puntualiza.

Asi las cosas, detalla que por un lado hay in-
versionistas que prefieren invertir en activos
distintos, mientras que otros “fondos se estin to-
mando mas tiempo en decidir una inversion”.
Meirovich dice que el andlisis que hacen es el si-
guiente para ver si entran o no: buscanuna em-
presa que con la ronda actual de financiamien-
to, el dinero yanole dure 6 012 meses como era
hasta hace unano atrds, sinoque dure de 182 24
meses, porque el gran riesgo es que si el inver-
sionista aporta capital, y la startup se queda sin
dinero, puede que en unos meses mds no haya
otro fondo que vuelvaa invertir v podria termi-
nar quebrando.

Es por esto que el también expresidente de la
Asociacion Chilena de Venture Capital senala que
lo que ahora buscan los inversionistas, son star-
fups que tengan mas traccion, mejores meétricas,
v que pueda ser mas sustentables.

Allan Jarry, managing partnerdel venture ca-
pital Vuleano, apunta a lo mismo: “El contexto
econdmico (y social, respecto de guerras y otros

problemas) a nivel chileno, pero mds que nada
anivel mundial, obviamente estd impactandola
industria de venture capital (VC) y emprendi-
miento. Por unlado, dadas las alzas de tasas (ma-
yor retorno a menor riesgo), los inversionistas co-
mienzana ‘exigir’ aesta assel class (inversion an-
gel y/o inversion VC) ya sea un menor riesgo, 0
bien un mayor retorno. Esto nosignifica que haya
necesariamente ‘menos’ dinero para el mundo
VC, sino que estd disponible, pero deberemos
ofrecerle una de las dos nuevas condiciones”.

Jarry agrega que “este ajuste en la disponibi-
lidad de dinero va ha generado y generard un
ajuste en el valor del producto startup tecno-
l6gica, quienes deberdn bajar suvalorizaciones
de manera relevante, ajustando su oferta de
inversion a los inversionistas. Producto de esto,
y considerando que los emprendedores debe-
ran seguir cuidando de no diluirse mas alla de
locorrespondiente en cadaronda, y al tener que
ajustar a la baja sus valuaciones, podrin acce -
der a menores montos de levantamientode ca-
pital en sus rondas”.

El fundador de Vulcano dice que “con esta
menor disponibilidad de capital de trabajo (me-
nores rondas) las startups deberdn apretarse el
cinturdn, siendo mds eficientes v eficaces en el
uso de sus recursos, demostrando con ello a su
vez a los inversionistas, una mayor cautela o
menor agresividad en sus expansiones, dismi-
nuyvendo con ello, el riesgo. Por el lado de Vul-

 —

cano, nosotros estamos recomendando a todas
nuestros emprendedores que avancen en estas
lineas v que en el caso que no estén en rondas
abiertas, generen ajustes desde ya en sus presu-
puestos y equipos, para lograr un runwayde al
menos 18 meses, es decir ojala hasta mediados
yfinesdel 2023 .

Sebastidn Diaz, cofundador de DEEP Ecosys-
tems Europa y exdirector ejecutivo de Startup-
Chile, dice que los despidos masivos que se es-
tan observando “sedan dentro de un crecimien-
to agresivoque tienen los emprendimientos”. Y
cree que “las ideas innovadoras y que resuelven
problemas siempre van a tener un espacio para
recibir inversion, lainversion siempre va aestar,
pero va a cambiar, porque los fondos de VC es-
tin empezando a mirarempresas que son cono-
cidas por hacer bootstrapping (emprender con
poco o nada de capital), en vez de quemar efec-
tivo como locos para poder lograr crecimiento
de usuarios agresivos y desproporcionales”.

Entonces, afiade que “hoy diael gran desafioque
tienen los fondos deinversion, y hacia déondees-
tin mirando, es en poneratencion a negocios que
se han mantenido en el tiempo, resolviendo un
problema real de base tecnologica innovadora,
pero sin inversion, porque son esos los empren-
dimientos que hoy se estin manteniendo en el
mercado y han demostrado ser mas resilientes.
Y estas caracteristicas se dan con mds frecuen-
cia en startups lideradas por mujeres”.@
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“Con tasas mads altas, el
venture capital en
términos relativos pasa a
Ser un poco menos
interesante, porque hay
otros activos que son
bastante rentables”.
ANDRESMEIROVICH

Managing director de Genesis
Ventures

“Este ajuste en la
disponibilidad de dinero,
va ha generado y generara
un ajuste en el valor del
producto startup
tecnologica, quienes
deberin bajar su
valorizaciones de manera
relevante”.

ALLANJARRY
Managing partnerde Vulcano

“La inversion siempre va
a estar, perovaa
cambiar, porque los
fondos de venture capital
estdn empezando a
mirar empresas que son
conocidas por hacer
bootstrapping”.
SEBASTIANDIAZ

Cofundadorde DEEP Ecosystems

Europay ex director ejecutivo de
Startup-Chile.
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