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Carta del Presidente

La inversién en Venture Capital o VC ha crecido considerablemente en el
ultimo tiempo. Cada ano aumentan los nimeros de transacciones, las altas
valorizaciones, el monto total de las inversiones y empleo relacionado a la
industria del capital de riesgo. El panorama estd cambiando notoriamen-
te ya que no se trata de unas pocas empresas que alcanzan el éxito y la
internacionalizacién, sino que se ha logrado desarrollar un verdadero eco-
sistema de inversién que promueve el crecimiento sostenido de este tipo
de compafiias. Los ejemplos mas notorios de los Ultimos afios son Corner-
shop o The NotCo, pero también existen varias otras menos mencionadas
que son un aporte al desarrollo tecnolégico de Chile y el mundo.

Este ecosistema es producto de un esfuerzo en conjunto de diversas enti-
dades publicas y privadas enfocadas en incentivar la industria del Venture
Capital en Chile. Como es sabido, gran parte de esta iniciativa ha surgido
desde el Estado, quién a través de la Corporaciéon de Fomento de la Pro-
ducciéon (“CORFO”) ha promovido la inversion e innovacién desde hace
mas de una década mediante apoyos directos, como el programa Start-up
Chile, asi como el otorgamiento de diferentes lineas de financiamiento a
los fondos de inversidn. Hoy existen més de 60 fondos de inversidn priva-
dos que han recibido financiamiento de parte de CORFO.

Desde el &mbito privado han surgido incubadoras, aceleradoras, redes de
inversionistas angeles, entre otras iniciativas de financiamiento temprano
que han puesto a Chile en la mira de la inversién extranjera como un actor
clave para la innovacién en América Latina (al nivel que “The Economist” lo
bautizd como “The Chilecon Valley”).

En el dltimo tiempo, se ha observado un interés de parte de nuevos acto-
res, tales como empresas tradicionales que desarrollan areas internas de
Corporate Venture, family offices que comienzan a invertir en esta clase de
activos e incluso inversionistas institucionales (que a nivel mundial tienen
un rol muy relevante en la evolucion de esta industria).

No obstante lo anterior, uno de los temas pendientes que tenemos como
industria es la generacién de informacidn de facil acceso, completa y siste-
matizada respecto a la actividad del capital de riesgo local. En este contexto,
como Asociacién Chilena de Venture Capital (“ACVC") hicimos el esfuerzo
de realizar una recopilacion de datos exhaustiva con el apoyo de nuestros
miembros con el objetivo de generar material que abarque la industria. Es
por esta razén que la Asociacién Chilena de Venture Capital presenta este
primer reporte, con el objetivo de hacer un diagndstico omnicomprensivo
de la situacién nacional de la industria del capital de riesgo.

Esperamos que la informacidn sea de su interés.

Atentamente,

prez="

Francisco Guzman
Presidente




Introduccién

Quiénes somos

La Asociacion Chilena de Venture Capital (“ACVC") busca promover la in-
dustria del capital de riesgo (Venture Capital) en Chile fomentando el finan-
ciamiento del emprendimiento y la innovacién. Se constituye como vocera
frente a distintas entidades gubernamentales, inversionistas y otros actores
de la industria, con la intenciéon de posicionar a Chile como el "HUB” de

inversién mas relevante en la region.

Para lograr este objetivo, la ACVC trabaja diariamente en canalizar el didlo-
go e inquietudes de los emprendedores y fondos de inversidon, utilizan-
do las oportunidades que brinda la globalizacién y la tecnologia, para asi
lograr el desarrollo e internacionalizacion de emprendimientos que resuel-

van problemas globales.

Ademaés, la ACVC, se ha convertido en un referente de la industria y marca
un precedente y pauta para los diferentes actores de ésta a través de la

creacion de contenido relevante para los distintos stakeholders.

Queremos agradecer a todos quienes hicieron posible la realizacion de
este reporte, miembros de ACVC y startups de sus portafolios. Muy espe-
cialmente agradecemos al director de ACVC Sebastian Gonzélez, Head of

Venture Partnerships Hispam, por su gestion y coordinacion.



Introduccién

Objetivo del reporte

Este estudio representa una iniciativa que
pretende mostrar el impacto de la industria
de VC en Chile a través del andlisis de los
datos levantados durante el ano 2020 y que
comprende el periodo que media entre los

anos 2010y 2019.

El presente reporte da cuenta de la actividad de los fondos de inversién,
startups y empresas asociadas a la ACVC y es un primer esfuerzo por siste-
matizar datos de la industria (y en particular de los inversionistas de VC).
Este informe busca ser el inicio de un proceso de largo plazo, enfocado en
generar contenido relevante que sea Util para el establecimiento de una
agenda para la generacién de politicas publicas que dé soporte a la indu-

stria y a los nuevos inversionistas.

Este reporte se divide en cuatro apartados de analisis y presentacion
de datos:

Contexto
Se senalan las estadisticas generales de la industria que sirven para contex-
tualizar y enmarcar los resultados presentados en el resto del reporte.

Analisis de Inversiones

Se muestra la evolucién de la inversién en el tiempo, y qué industrias han
tomado mayor relevancia durante el periodo analizado. También se sefialan
los sectores méas importantes para la industria y cdmo se han desarrollado

en los ultimos anos.

Analisis de Ventas

Se exponen los ingresos por ventas generados por las empresas analizadas
y también se introduce una clasificacion por industria, sefalando cuéles
son los sectores que tienen mayor relevancia relativa en el total de ventas.
Finalmente, se comparan las variables inversion y ventas para revelar una

métrica de retorno de la inversidn.

Analisis del Empleo
Esta seccién se separa en dos partes. La primera presenta los empleos gen-
erados por la industria en el tiempo vy, la segunda, consiste en una evalu-

acién del empleo femenino generado por las empresas analizadas.



Ao de fundacion de las empresas informadas

Co nteXtO De los datos analizados se puede observar que del 2010 a la fecha existio

un aumento de las startups informadas, reflejando un incremento conside-

rable en la constitucion de estas a partir del afo 2015. El afio 2018 es el
gue concentra un mayor nimero de compaiias, llegando a 15.
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Inversiones y deals por aiio

Entre 2012 y 2016 existen fluctuaciones que no reflejan una tendencia clara
tanto en deals como en monto de inversién. En cambio, a partir del afo
2017 se ve una tendencia creciente, ya que de 20 deals en 2016, aumentan
a 26 en 2017, para luego saltar a 55 en 2018 y luego 114 en 2019, lo que
representa un crecimiento promedio de 1.7 veces el nimero de inversio-
nes del afio anterior.
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Tipo de ronda

Dentro de la muestra de las empresas analizadas, se tomaron en cuenta las
distintas etapas en las cuales estas recibieron financiamiento.

Hay una clara primacia de las inversiones menores a USD 500 mil que se
entregan en etapas tempranas de la vida de las empresas. Por otro lado, las
inversiones correspondientes a etapas posteriores en el ciclo de las com-
pafias corresponden a un 10% del total.

Respecto de la distribucién de las inversiones, la mayoria de ellas se con-
centra en productos/servicios digitales. Sin embargo, algunos sectores
toman fuerza, como Biotech/Healthtech y Agtech/Biotech, representando
el 15% aproximadamente cada uno de las inversiones totales. Los cuatro
mas destacados son eCommerce, Healthtech/Biotech, Agtech/Foodtech y

Shared Economy.

Intervalos (USD) # Deals % Deals sobre total Ticket Promedio (K USD)
0-100K 116 48% 51
100K-500K 102 42% 271
500K-1M 10 4% 788
1M-5M 13 5% 2.328
5M < 2 1% 9.052



Porcentaje de monto
invertido por industria

Los cuatro mas
destacados son
eCommerce,
Healthtech/Biotech,
Agtech/Foodtech

y Shared Economy.
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Analisis de inversiones

En el andlisis de inversiones por cada afio, las categorias que més se des-

tacan cada afo en estudio y tuvieron un crecimiento considerable desde
el ano 2017 son: eCommerce en primer lugar, seguidos de Healthtech/
Biotech y luego Agtech/Foodtech.

Con respecto a la categoria ‘Otros’, que en 2019 representa aproximada-
mente un 30% de la inversion, consiste en inversiones que no clasifican
dentro de las categorias previas, y que por sus caracteristicas, tampoco se
repiten como para formar categorias adicionales.



Inversiones por afo y vertical

N ™ < o 0 N ) o =
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2
. Ecommerce 0 0 0.01 0 0.09 0.74 593 2526 32.03 §
o
Healthtech/Biotech 0 0.39 1.30 0.12 2.00 0 547 201 11.29 = [ ]
. Agtech/Foodtech 0 0 0 0 0 030 1.92 6.40 8.62 40 -
Shared Economy 0 0 0.08 0 0 098 509 200 8.15
Sports & Entertaiment 0.11 0.03 0.03 0.06 0 0 525 029 5.77
@ Fintech/Insurtech 0 0 024 013 0 1.14 034 262 4.47
. 30
Marketing 0 0 0 0.15 0.40 0.29 232 1.06 4.22
Edtech 0.07 0.58 0 0 0.08 0 1.53 050 2.76
‘ Logistics & Transportation 0 0 0.08 0 041 025 094 1.06 2.74
Otros 0 0 0 0 0 0.93 022 1.19 2.34
20
Smartcity 0 0 0 0 0 0.15 0 203 2.18
. Travel & Tourism 0.25 0 0 0 0.35 0 0 1.36 1.96
@ Data Analytics 0 0025 0010 0 025 044 1.04
Energy 0 0 0 0 0.11 0.15 0.65 0 0.91 10
' Legaltech 0 0 0 0.28 0.02 0.03 0.48 0.05 0.86
. Mining 0 0 0 0 0 0.06 0.36 0 0.42
Proptech/Construtech 0 0.07 0 0 0.04 0 0.02 0.05 o0.18
0 I
Valores en millones de ddlares. En el grafico, quedan coloreadas en 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Afio

gris aquellas industrias con menos de USD 1.06 millones invertidos.



Porcentaje de inversion por industria por aiio

s = £ 2 2 & 2 £
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Healthtech/Biotech 0 36.42 6577 1578 5553 0 17.79 4.34
@ tcommerce 0 0 036 0 243 1473 19.27 54.53
Edtech 16.55  54.6 0 0 229 0 498 108
@ Travel & Tourism 59.03 0 0 0 96 0 0 294
@ Fintech/Insurtech 0 0 11.97 17.54 0 2273 112 5.6
. Sports & Entertaiment 2442 236 126 7.5 0 0 17.07 0.63
Marketing 0 0 0 2058 11.11 57 754 229
Shared Economy 0 0 413 0 0 19.51 1654 432

@ Lcgaltech 0 0 0 3855 056 06 157 0.11
@ Agtech/Foodtech 0 0 0 0 0 599 623 1381
. Logistics & Transportation 0 0 413 0 1138 499 3.04 229
Otros 0 0 0 0 0 1857 0.72 256
@ Data Analytics 0 0 12.38 0 278 0 081 095
Energy 0 0 0 0 312 299 21 0
. Proptech/Construtech 0 6.62 0 0 121 0 0.06 0.11
Smartcity 0 0 0 0 0 299 0 438
@ Mining 0 0 0 0 0 12 117 0

En el gréfico, quedan coloreadas en gris aquellas industrias con menos del 6.62 % de las inversiones.
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Numero de deals por aiio y sector
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En el gréfico, quedan coloreadas en gris aquellas industrias con menos de 3 deals. 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Ano



Analisis de ventas

Las ventas globales por industria reflejan un importante crecimiento en
todas las categorias analizadas, destacandose el crecimiento de los sec-
tores de negocios digitales. Ademas, en los anos 2018 y 2019 aparecen
nuevos sectores como Agtech/Foodtech y Data Analytics, siendo este ulti-
mo un sector mas relevante en esos afos, destacando siempre como los de
mayor porcentaje en ventas Fintech/Insurtech, eCommerce y Healthtech/
Biotech.

Como se observa en los dos gréficos siguientes, la forma de la curva de
crecimiento de ventas en Chile es similar a las ventas globales, con algunas
diferencias en términos de importancia relativa de ciertas industrias por
sobre otras, como Edtech, Sports & Entertainment, entre otras.

Por otra parte, la distribucién e importancia relativa de los distintos sectores
dominantes es similar tanto para las ventas globales como para el caso chi-
leno siendo los sectores Fintech/Insurtech, eCommerce, Edtech y Sports &
Entertaiment, los que concentran el mayor monto de ventas por cada ano.

Un aspecto relevante que se observa al compararlos dos gréficos siguientes
es que las ventas del sector Fintech en el extranjero representan un porcen-
taje mayor a lo que representan en Chile (65% versus un 29% en 2019).



Ventas globales por industria por afio
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@ Sports & Entertaiment 0 0 100 200 400 300 400 500 600 26.49 S L
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Valores en millones de délares. En el grafico, quedan coloreadas en 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Aifc

gris aquellas industrias con ventas de menos de USD 2 millones.



Ventas por industria por aiio en Chile
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gris aquellas industrias con ventas de menos de USD 1.5 millones.



Las ventas globales’ han tomado cada afio Ventas totales globales y en Chile

mayor relevancia respecto de las ventas en
Chile, terminando en 2019 con ventas en Chile
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(%2}
las ventas globales, es decir, las ventas glo- ;
bales son casi dos veces las ventas en Chile. = 100 :
o
..g 80 y
> Chile
60 4
40 /
20 -~
0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ano
8 10
9
o
g
< 09
("]
2
<
O 038
n
S
c
> 07
2 ©
0.6
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

1 Ventas globales: se refieren a todas las ventas realizadas en
el mundo sin considerar Chile. Ano



Exportacion promedio Se retrata el promedio de las exportaciones por
afio de manera agregada. En 2019 las empresas

exportaron USD 570 millones.
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Comparacion entre ventas e inversion

Al analizar la evolucion comparada de la inver-
sién recibida y las ventas generadas por las
empresas del reporte se puede ver que las ven-
tas en Chile corresponden a casi el doble de la
inversién agregada. Especificamente, el ratio es
de 1.87 veces.

Inversiones y ventas totales por aiio

Monto (M USD)
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Industrias lideres

Como se sefald anteriormente, entre las empre-
sas analizadas hay 2 sectores de la industria de
VC que destacan por sobre los otros, debido a
que lideran tanto en inversién como en ventas.
Estas son Ecommerce y Fintech/Insurtech.

A partir del 2014, en inversion eCommerce
alcanzé USD 6 millones el afio 2018 y USD 25
millones el 2019, y en ventas Fintech/Insurtech
alcanzé los USD 62,42 millones en el 2018 y los
USD 104,15 millones en el afio 2019.
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A pesar de que Fintech/Insurtech se impone
como el sector predominante en ventas, en
materia de inversion la situacién del sector es
distinta, ya que practicamente no hay variaciéon
entre los ahos 2011 y 2016. Luego entre 2016
y 2018 hay un pequefio aumento en inversion
y recién entre 2018 y 2019 se puede ver un cre-
cimiento mayor. Entendemos que es un sector
que va al alza desde el 2018, tendencia que se
espera continle, considerando el aumento de
empresas Fintech/Insurtech en Chile.?

2 Enjulio del 2019 de acuerdo al informe “Radar de Fintech”
preparado por Finnovista, existian 112 empresas Fintech en
Chile, 75 mas que en 2017. Disponible en: https://www.fin-

novista.com/radar/el-ecosistema-fintech-en-chile-crece-un-

49-en-los-ultimos-18-meses/

Analisis sector Fintech/Insurtech
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Analisis de empleo

En este apartado se presentan los resultados en dos partes. La primera
sefala la evolucién de los empleos por aifo y por sector, mostrando cuéles
son los mas dindmicos en términos de renta generada y headcount. En la
segunda, se aborda la evolucién del empleo femenino en la industria estu-
diada, y se compara con el empleo total generado.

Analisis de la industria

Desde el afio 2012 ha habido un notorio incremento en la cantidad de
empleos generados por la industria del VC, llegando a 1.361 empleos en
2019, correspondientes a los informados sdlo por esta muestra de startups.

En particular, el sector que generé mas empleo entre 2012y 2019 fue el de
empresas Fintech/Insurtech, sector que se destaca también en ventas como
se menciond anteriormente. Edtech, que en el dmbito comercial también
destaca, en este caso es el segundo sector que genera mayor nimero de
empleosy, en tercer lugar, se ubica el sector de Sports & Entertainment.

Al igual que en los Ultimos afos se ha visto un aumento considerable de los
puestos de trabajo, el monto total de los salarios pagados por las empresas
estudiadas ha tenido un notorio incremento. En este caso, la distribucion
es similar a la de empleos generados, por lo que no existen diferencias
significativas en cuanto a la retribucidn inter-sector y lo que se paga a cada
trabajador por remuneracion.



Total de empleos por industria en Chile

N ™ & 1 0 N © O =

‘ Fintech/Insurtech 33 44 35 67 91 177 269 311 1027
Edtech 6 19 18 23 40 97 135 151 489

. Sports & Entertaiment 10 21 26 36 46 58 94 100 391
@ cEcommerce 0 5 10 17 26 36 91 161 346
@ Agtech/Foodtech 0 9 119 14 24 77 125 269
. Logistics & Transportation 0 0 5 17 28 30 55 85 220
Shared Economy 5 10 15 25 30 50 20 17 172

@ Proptech/Construtech 2 6 7 14 30 33 32 40 164
‘ Data Analytics 0 0 0 15 25 36 35 48 159
@ Lcgaltech 0 0 5 15 22 27 32 38 139
. Travel & Tourism 0 0 0 2 " 12 32 66 123
Energy 0 0 o0 10 15 20 30 35 110
Marketing 1 7 4 7 7 14 24 32 96
Otros 0 0 0 0 9 10 19 42 80
Healthtech/Biotech 0 0 0 0 0 2 15 57 74
Smartcity 0 0 0 0 o 14 1 31 56

@ Mining o 0o o0 0 0 0 17 22 39

En el gréfico, quedan coloreadas en gris aquellas industrias con menos de 19 empleos anuales.
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Total salario por industria en Chile
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. Sports & Entertaiment 050 094 1.01 122 164 210 310 275 13.25
‘ Fintech/Insurtech 0 015 076 094 136 213 230 279 10.43
‘ Agtech/Foodtech 0 044 041 033 046 099 201 331 7.95
Edtech 0.19 044 030 027 060 174 201 219 7.73

. Ecommerce 0 023 039 052 077 110 1.67 282 7.50
Shared Economy 0.25 045 059 085 1.08 188 0.70 047 6.28

. Logistics & Transportation 0 0 020 051 044 100 122 189 5.24
‘ Data Analytics 0 0 0 051 081 1.18 1.04 128 4.82
‘ Legaltech 0 0 020 051 074 096 109 115 4.64
Energy 0 0 0 034 054 075 106 109 3.78
Marketing 0.01 013 0.17 0.12 0.24 038 0.59 0.69 2.33

. Travel & Tourism 0 0 0 0 003 024 078 123 227
Otros 0 0 0 0 030 035 049 1.05 2.19

. Proptech/Construtech 0.01 0.08 0.10 0.13 020 031 032 022 1.37
. Smartcity 0 0 0 0 0 008 030 076 1.13
Healthtech/Biotech 0 0 0 0 0 012 017 065 0.94

@ Mining 0o 0 0 0 0 0 024 037 061

Valores en millones de ddlares. En el gréafico, quedan coloreadas en gris

aquellas industrias con salarios de menos de USD 0.44 millones.
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Analisis empleo femenino

En el &mbito del empleo femenino de los ulti-
mos afos, se aprecia una distribucion similar a
la que existe para el total de puestos de trabajo,
siendo los principales sectores Fintech/Insur-
tech, Edtech y eCommerce.

Conrespecto alossalarios pagadosamujeresvs
hombres, el gréfico “Dindmica Salarial” muestra
que el porcentaje que corresponde a mujeres
es un 23% del total de salario pagado en Chile,
sin perjuicio de que las mujeres corresponden
al 28% de la fuerza laboral, como podemos
observar en el grafico "Dinédmica empleo feme-
nino”. Este es un dmbito donde vale la pena
seguir recolectando informacién para entender
las diferencias de largo plazo, que permitan
generar recomendaciones de politicas para
disminuir las brechas existentes.

La forma de las curvas de crecimiento de
empleo total (curva gris) y femenino (curva
azul) son casi idénticas.

Dinamica empleo femenino
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Total de empleo femenino por industria en Chile
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@ Fintech/Insurtech 14 16 3 10 23 36 53 83 238 K
]
ke
Edtech 0 7 9 10 13 46 47 55 187
350
. Ecommerce 0 1 3 4 8 14 28 48 106 -
. Sports & Entertaiment 2 4 6 6 6 7 20 22 73 -
300
@ Logistics &Transportation 0 0 0 2 4 9 17 32 64 -
. Proptech/Construtech 1 3 4 6 10 13 10 16 63
250
‘ Agtech/Foodtech 6 3 5 2 3 3 13 25 54 -
@ Data Analytics 0o 0 0 5 7 13 13 12 50 I
200
@ Travel & Tourism O 0 0 0 2 2 9 24 37 _
Shared Economy 0 2 4 5 5 10 5 2 33 -
Legaltech 0 0 0 3 4 6 8 10 31 150 -
® I -
Energy 0 0 0 2 3 5 8 9 27 -
Healthtech/Biotech 0 0 0 0 0 0 5 19 24 100 ]
Marketing 0 1 1 1 1 4 8 7 23
Smartcity o 0 0 o0 0O 4 2 8 14 I .
50 I
Otros 0 0 0 0 0 1 3 9 13
0 [
En el gréfico, quedan coloreadas en gris aquellas 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

industrias con menos de 7 empleos anuales.



Conclusiones finales

Si bien hasta 2017 no habia una clara tendencia
hacia el aumento de los deals de VC, desde ese
aho en adelante comenzaron a crecer explosi-
vamente. Entre 2017 y 2018 las transacciones
cerradas fueron 29, mientras que solo un afio
después, entre 2018 y 2019, se ejecutaron un
total de 59. Una de las explicaciones para este
fenédmeno es la creacion de nuevos fondos de
Venture Capital apoyados por las lineas de Cor-
fo recién instauradas, las que fueron lanzadas en
esos afios con el objetivo de estimular la inver-
sion. Esto acelerd el financiamiento de empresas
jovenes y sentd las bases para el crecimiento
de la industria del VC a nivel local. En términos
generales, el promedio de transacciones de
VC para el periodo 2016-2019 mostré un cre-
cimiento de 82,7%.

Por otro lado, el andlisis revela una importante
diferencia sobre los montos de los tickets de
financiamiento otorgados. La gran mayoria de
ellos, el 90%, esta bajo los 500 mil délares,
mientras que sélo el 10% restante se ubica
sobre este monto. De este Ultimo porcentaje,
unicamente el 1% estd sobre los 5 millones de
délares. Si bien se entiende que los afos estu-
diados corresponden a un periodo en que el
ecosistema tenia un desarrollo incipiente, en los

afos venideros esta situacion deberia cambiar.
La evolucién natural a la que la industria del
VC debiera tender al ir madurando a una dis-
tribucion inversa, es decir que el 90% del total
invertido debe destinarse a tickets por sobre el
millén de ddlares y que solo el 10% ser reserve
para los deals de etapas tempranas (como es el
caso de USA en 2018, donde el 96% de la inver-
sién se invirtiéo en rondas sobre el USD 1 millén
/ Fuente: 2018, The Global VC Market, Crunch-
base). Si esto no ocurre, las startups estudiadas
no tendran acceso a un nivel de financiamiento
que les permita alcanzar nuevos mercadosy, por
ende, tampoco optar a fondos extranjeros con
mayor potencial de inversion.

En cuanto al tipo de startups que reciben
financiamiento de Venture Capital, el sector
del e-commerce es el que mas destaca, ya
que se lleva el 35 % del total de los montos
invertidos. Esto es una sefial que denota que
los inversionistas ya estaban alineados con el
futuro de las ventas online, preparando la ante-
sala de lo que seria la explosién acelerada de
esta industria por la pandemia. Otro sector de
interés que ha tomado fuerza son las empre-
sas del area cientifica-tecnolégica. Entre ellas,
solo las industrias de Healthtech/Biotech y

Agtech/Foodtech representan en conjunto
casi el 25% de la inversion de la muestra.
Ambos sectores deberian tener un crecimiento
considerable por la crisis sanitaria, pero también
por la presién sobre la produccién de alimentos
que se espera en los préximos afios a causa del
cambio climatico.

En lo que se refiere a las ventas, destaca el
caso de las empresas fintech. A pesar de que
las inversiones en ellas ocupan el quinto lugar
entre las empresas estudiadas, solo en 2019
sus ventas a nivel local superaron en mas
de 12 veces lo invertido en ellas ese mismo
afno. Esto responderia, en parte, al aumento del
nimero de empresas del sector, al crecimiento
en la inversion obtenida entre 2018 y 2019, y a
sus ventas en el extranjero que alcanzan el 65%
de su facturacion total.

En el caso de las startups de Healthtech/Biotech,
si bien ellas fueron las segundas que més inver-
sion recibieron en los afios contabilizados, estas
empresas no ocupan un lugar representativo
en ventas. Esto se explica porque al ser startups
que necesitan tiempos mas extensos para desa-
rrollar un producto comercializable, también
demoran en generar ventas. Un caso intermedio



a los anteriores fueron las empresas e-commer-
ce, las que si bien recibieron la mayor inversion,
sus ventas ocuparon el segundo y tercer lugar
en ventas nacionales y globales, respectivamen-
te, lo que revela que esta fue una industria que
en el corto plazo no multiplicé su inversién.

Los resultados generales de la relacion inver-
sion-ventas de las empresas consideradas
para este analisis son muy positivos, esto por-
que sus ventas corresponden a casi el doble
de la inversiéon agregada, con un ratio de de
1,87 veces.

Con respecto a las ventas globales, estas han
tenido un fuerte aumento sobre todo desde
2017, llegando a representar en 2019 casi el
doble que la facturacién local con 570 millo-
nes de ddlares. Esto refleja la importancia que
ha adquirido entre las empresas nacionales la
expansion a mercados internacionales, paso
clave para su crecimiento, posicionamiento
y competitividad.

Otra de las cosas interesantes que destaca
entre los resultados del estudio es la capaci-
dad de generacién de empleo de las empresas

consultadas. En promedio, cada startup gene-
ra 15 empleos. Y al igual que en los casos de
ventas, las empresas del sector Fintech toman el
lugar méas desatacado, seguidas por las Edtech y
las Sport & Entertainment. En el caso especifico
delempleofemenino, las Fintechy las Edtech son
los sectores que mas puestos de trabajo genera-
ron, en tanto que en tercer lugar se encuentra el
e-commerce. Las mujeres ocuparon el 28,4%
de los puestos de trabajo de la muestra, es
decir 387 de los 1.361 empleos totales.

Como Asociacion Chilena de Venture Capital
creemos que es de suma importancia la perma-
nenciay constancia de este tipo de estudios para
comprender a cabalidad la evolucién, efectos e
impacto que tienen en la economia las empre-
sas de ciencia y tecnologia. Nos parece clave
entender cémo ellas pueden convertirse en un
motor de desarrollo para el pais, generando un
cambio de la matriz productiva al transitar desde
la exportacién de commodities a la exportacién
de talento altamente calificado y soluciones tec-
nolégicas de alcance global. El Venture Capital
filtra segun la originalidad y escalabilidad de
una idea, lo que lo hace una fuente asequible de
financiamiento. Pero también es un promotor de

la mejora de la calidad de vida de las personas,
al dar oportunidades a ideas y equipos que de
otra manera no podrian acceder a financiamien-
toy, por ende, desarrollarse.

En un mundo donde la crisis sanitaria ha
generado tanto nuevas necesidades como opor-
tunidades, darle tiraje a esas ideas disruptivas
es esencial para poder atender a esos nuevos
requerimientos y sortear la incertidumbre. Y en
esto el Venture Capital tiene un rol protagdni-
co, como lo ha demostrado su crecimiento en
pandemia. Pero Chile no se puede quedar atras.
Prueba del trabajo que queda por hacer son
las grandes inversiones extrajeras en empresas
fundadas por chilenos, como NotCo y Better-
fly, que aun no tienen equivalente en el pais.
La misma transformacion de Cornershop en el
primer unicornio chileno no habria sido posible
sin los fondos fordneos. En todo caso, somos
optimistas respecto del futuro del VC en Chile
y esperamos que los indicadores del presente
informe mantengan su tendencia al alza en los
afos venideros, tal como ha sido hasta ahora.



Anexo

Metodologia
Para reunir la data, se realizd una encuesta destinada a obtener informa-

cién de los startups de los portafolios de los fondos asociados a la ACVC
(los “Fondos”).

Considerando ciertas medidas de confidencialidad de diversas startups y

fondos, esta muestra considera sélo algunas startups de los fondos miem-
bros de la ACVC.

TABLA 1 Datos generales

Atributo Valor
Numero de empresas analizadas 90
Numero de fondos participantes 18
Numero total de deals analizados 243
Periodo comprendido 2012 -2019

Analisis estadistico

En el presente apartado se realiza un proceso de ajuste de distribuciones
a los datos observados, para entender cémo se comportan y concluir si
es que las distribuciones ajustadas representan el comportamiento de los

datos. Para realizarlo se utiliza el estadistico Chi-cuadrado para determinar
el mejor calce.

Respecto de los montos de inversion se puede distinguir claramente que
existen al menos 5 empresas que han recibido un aporte mucho mayor al
de la mayoria de las otras. Este fendmeno segun los profesores Gil, Monn
[1] y Klueppelberg [2], es esperable en este tipo de industrias debido a
que se apuesta por el riesgo y el retorno se explica justamente por ello. Es
decir, a mayor riesgo de la inversién, mayor retorno esperado. El siguiente
grafico "Inversiones” muestra las inversiones ordenadas de mayor a menor

(en millones de ddlares) y se puede ver que la mayoria de ellas es menor a
la media de USD 392 mil.
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Los gréficos ubicados a continuacion muestran
que las distribuciones que mejor se ajustan a la
data de inversiones son las lognormal y Gaus-
siana inversa. Lo importante es que ambas
distribuciones sirven para representar fenéme-
nos de colas largas o colas pesadas, tal como
lo es el Venture Capital, dado que, justamente
apuesta a los casos excepcionales, a través de
invertir en varias fichas y diversificar el portafolio.

El grédfico "Histograma de Inversiones” mues-
tra con qué frecuencia ocurren inversiones
pequenas (alta frecuencia) y con cuél se pueden
observar inversiones mas altas (eje x). El grafico
“Inversion Distribucion Lognormal” muestra la
mejor distribucién en términos del test Chi-cua-
drado,yestaeslalognormal. El gréfico “Inversidon
Distribucién Inverse-Gaussian” hace lo propio
mostrando la distribucién Gaussiana inversa,
que es la segunda mejor ajustada a través del
test antes descrito.
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A continuacién, se representan las distribuciones
ajustadas a la data de ventas. Se ve que el patrén
es similar al de inversiones, pero en un lengua-
je mas técnico, se puede decir que la caida de
esta data es mas lenta que en dicha data, por lo
que las distribuciones que mejor se ajustan son
justamente usadas para representar fenémenos
de cola larga, pero con de-crecimiento lento. En
este caso, la mejor distribucién es la de Pearson
tipo 3.

El gréfico "Histograma Ventas Chile Data Obser-
vada” muestra con qué frecuencia ocurren
ventas pequenas (alta frecuencia) y con cudl se
pueden observar inversiones mas altas (eje x). El
gréfico “Inversién Distribucion Weibull” mues-
tra la mejor distribucién en términos del test
Chi-cuadrado, y esta es la de Pearson tipo 3. El
gréfico “Inversion Distribucion Pearson 3" hace
lo propio mostrando la distribucion Gamma,
que es la segunda mejor ajustada a través del
test antes descrito.
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