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El 2021 fue sin lugar a dudas el ano del venture
capital, tanto a nivel local como internacional. Las
startups chilenas se insertaron rapidamente en el
ambito internacional incorporandose tres de ellas
como unicornios; otras varias siendo selecciona-
das en renombrados programas de aceleracion
de nivel mundial; y en general, siendo parte de
numerosas rondas de inversion con tickets que
superaron largamente el promedio de los afhos
anteriores. A lo anterior se sumo el anuncio de la
plataforma Santiago Venture Exchange (“ScaleX”)
bajo la alianza CORFO y la Bolsa de Comercio de
Santiago; llegé la tan ansiada irrupcion de las AGF
en el mercado del venture capital, y se inicié una
incipiente ola de operaciones de fusiones y adqui-
siciones entre startups de la regioén, que sin duda
dejan al pais con un mercado mas profundo y ma-
duro en todas sus lineas.

No obstante, a pesar de todas esas buenas no-
ticias, aun existe un gigante dormido en el eco-
sistema nacional. Los Corporate Venture Capitals
(“CVC”), acaso los unicos capaces de competir-
les seriamente a los VC’'s a nivel de inversion y
a quienes los emprendimientos locales deberian
tener necesariamente en su radar al momento de
requerir financiamiento.



Segun Duschnitsky y Lexon, los

CVC podrian definirse como:

La inversion temporal de capital que hace una empresa
consolidada en un emprendimiento empresarial innovador, que
se ha originada fuera de la empresa”. En cuanto a mi opinion
respecta, el concepto es mucho mas abierto e implica en
términos generales “la inversion de una empresa consolidada en
un startup, mediante la adquisicion de acciones, de forma directa
(por una filial controlada integramente) o indirecta (mediante
la formacion de un fondo de inversion privado externo), con el
objeto de acceder a tecnologia complementaria e innovacion
aportando recursos tanto materiales (dinero) como inmateriales
(mercado, clientes, lineas de abastecimiento, entre otras).

Aunque en Chile el modelo de CVC esta lejos de
explotar, ya son varias las compaiias de diversos
sectores que han iniciado el trayecto de formali-
zarse como tales, entre las cuales destacan algu-
nas como Masisa, Copec, Kauffman, CMPC, Con-
sorcio, Falabella o Gasco, entre otras varias.

Las ventajas paralos CVC de invertir en este tipo de
compainias se traducen en una serie de beneficios
tales como obtener una ventana a la innovacion,
acceso a tecnologias complementarias, identifi-
car talento y en algunos casos obtener beneficios
financieros y estratégicos, segun el programa de
CVC implementado por la matriz operativa.

' Cornershop, NotCO y Merama, todas ellas valorizadas en mas de USD 1.000.000.000 sin tener presencia bursatil.
2 Dushnitsky, G., y Lenox, M.J. (2005b, 2006) When do incumbents learn from entrepreneurial ventures? Corporate venture capital and
investing firm innovation rates.



La pregunta radica entonces en determinar
cual es la ventaja de las startups de financiarse
con un CVC, lo que podemos resumir en los

siguientes puntos:

A- Elimina el estrés de la desinversion.

En comparacion con los fondos de venture capital y el re-
torno comprometido para con sus aportantes, las grandes
companias no estan forzadas o condicionadas en el tiempo
a generar un exit o desinversion acelerada. Es mas, en mu-
chos casos condicionan la inversion en obtener call options
que permitan la adquisicion completa de la empresa, fun-
dadores incluidos.

B = Smart Money.

Si bien tanto los VC’s como los CVC’s ofrecen financia-
miento y asesoria especializada, los Ultimos marcan la pau-
ta en cuanto se trata de contar con lineas de distribucién,
partners estratégicos, fuerza de venta experimentada, pre-
sencia global y por sobre todo clientes.

En sintesis, y luego de mas de 20 afios en que ha exis-
tido una politica estatal que ha logrado crear e insertar
un mercado de venture capital local sustentado prin-
cipalmente con subsidios CORFO a todo nivel (grants
directos a startups o intermediando con aceleradoras
de negocios y fondos de inversiéon) es la hora de las
grandes compaiias de tomar la posta y cerrar el ciclo
natural del venture capital chileno en cuanto a inversio-
nistas se trata.

C = Reputacion.

Los startups financiados por CVC’s obtienen rapidamente
una validacion en el mercado que raramente podrian obte-
ner a través de financiamiento de otros inversionistas priva-
dos, permitiendo complementar sus servicios o acceder a
canales de venta con menor costo.

D m Pilotajes.

Uno de los métodos de validacion comercial mas requeri-
dos por ciertos emprendimientos se verifica con la imple-
mentacion de pilotos comerciales, los que podrian permi-
tir beneficios tales como acceso a espacios de trabajo e
instalaciones de I+D, formacién de sus equipos, acceso a
talleres o la posibilidad real de efectuar ensayos de campo.
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