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POR RENATO OLMOS

Un comienzo de afio dificil
tuvo el venture capital (capital de
riesgo) en Chile. Un informe de
la Asociacion Chilena de Ven-
ture Capital (ACVC) revel6 una
caida de 51% en las inversiones
en startups durante el primer
semestre, en comparacion con el
mismo periodo de 2023.

En detalle, en esos seis meses
se registraron inversiones por
USS 304,6 millones en el pais,
frente a los USS 628 millones
del primer semestre de 2023. En
tanto, el nimero de rondas se
mantuvo en 49, con tickets pro-
medio de USS 2,1 millones.

El presidente de la ACVC y so-
cio de Carey, Francisco Guzman,
explicé que la caida se debe a dos
razones principales. Primero,
porque en el primer semestre de
2023, Runway -startup esta—
dounidense fundada por dos
chilenos- completé dos rondas
que sumaron US$ 191 millones,
lo que elevd la base de compara-
cién; y este afio no se han reali-
zado levantamientos de capital
similares en monto.

Guzmdn explicé que consi-
deraron a Runway, porque la
metodologia incluye inversiones
realizadas por fondos chilenos
en startups locales o extranjeras
y de fondos internacionales en
firmas chilenas o de fundado-
res chilenos fuera del pais.

“De lo contrario, Cornershop
no estaria en los registros del
venture capital chileno, tampoco
NotCo o Betterfly”, dijo.

Sin embargo, excluyendo las
rondas de Runway, el balan-
ce sigue siendo negativo, con
una caida de 30%. En el mundo,
segun datos de la plataforma
Pitchbook, la inversién en capital
de riesgo del primer semestre
disminuyé en 6%.

La otra razon que explica la
baja, seglin Guzman, es que los
fondos de capital de riesgo han
endurecido sus requisitos para
respaldar a startups.

“La tendencia que hemos
observado es que los inversio-
nistas son mas cautelosos con
el capital. Antes era comun ver
que la inversion se realizaba en
una sola cuota, ahora se hace en
dos tramos: primero en la ronda
v luego con la posibilidad de una
segunda inversion si se cumplen
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m Informe de la Asociacién Chilena de Venture
Capital reveld una caida de 51% del monto en
comparacion a la primera mitad de 2023.

ciertos requisitos”, explicé.

Un frio invierno
En 2022, se acund el concepto

de “invierno del venture capi-
tal” para describir el periodo de
ajuste en la industria del capital
de riesgo a nivel mundial, con
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marcadas caidas en la inversién.

Guzman sefalé que “nadie
tiene una bola de cristal” para
predecir cudndo repuntaran las
inversiones, “no hay un plazo
definido”, pero “los indicios que
tenemos es que hay muchos fon-
dos con dry powder (dinero dis-
ponible para invertir) que estan
esperando el momento correcto
y las valoraciones adecuadas, lo
cual ocurre a nivel global”.

Guzman afadié que lo que sies
claro, segtn los datos, “es que el
venture capital sigue activo, pero
los inversionistas siguen siendo
cautelosos”.

El contexto econémico mun-
dial, con altas tasas de interés,
también ha afectado la inver-
sién. “La alternativa es realizar
inversiones menos riesgosas y
con alta rentabilidad, en lugar
de invertir en venture capital, que
por definicién es mas riesgoso.
Las tasas altas no incentivan a la
industria”, sefialo.

Esto se traduce, dijo, en difi-
cultades para startups y fondos
a la hora de levantar capital para
sus operaciones.

Madurez del ecosistema
Pese a esta situacion, Guzman
destaco positivamente la entrada
de nuevos actores al paisy la
resiliencia de la industria local.
“Seguimos viendo ron-
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das y han comenzado los

exits. El venture capital en Chile
es contraciclico, ha crecido en
los ltimos 10 afios a pesar de
las condiciones econdmicas,
con la entrada de actores como
empresas, family offices y fondos
extranjeros”, comento.

En 2020 la inversion en capital
de riesgo en el pais cerrd en
USS 160 millones y en 2021 dio
un gran salto y supero la barrera
de los USS 1.000 millones, man-
teniéndose en 2022, y registran-
do una baja de 12% en 2023, de
todas formas muy superior a los
niveles prepandemia.

“Chile se ha desacoplado de
la tendencia mundial con caidas
menores, lo que demuestra un
nivel de madurez en la industria
que sugiere que ya no debe-
riamos volver a ver las cifras
previas a 2021”, afirmé.

No obstante, llama la aten-
cion la caida de 30% o 51% -si se
considera a Runway- en compa-
racién con la baja de 6% mundial.
Segiin Guzman, la tendencia de
los tltimos afios en el pais es que
se cierran mas rondas de capital
durante los segundos semestres.

Guzman proyecto que si se
mantiene el ritmo actual, habra
un nimero similar de rondas,
pero un monto de inversién mas
bajo que en 2023.

El auge cleantech

Un hallazgo relevante del
informe es que por primera vez
la inversién en startups de los
sectores greentech y cleantech
(tecnologias limpias), “destro-
né” alas fintech que por afios
han liderado en capital de riesgo.

Guzman explicé que su auge se
debe al interés del sector privado
en este tipo de firmas ya las
politicas publicas.

“Es un fenémeno que ha
crecido mucho. Hay fondos
especificos de cleantech y otros
que se estan formando. Es una
tendencia que se ha ido refor-
zando, considerando todo lo que
ha pasado en cambio climatico”,
dijo.*
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