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Mecanismos para levantar capital
Parte II: Deuda

26 de octubre, 2023 / por Francisca Martinex

COMPARIIR EN 1001 (in KRNI

Continuando con las definiciones sobre esta temtica, donde en EY I TETS RTINS
P IISITTRZIR £n esta nota te presento una segunda alternativa para

levantar capital llamada ‘deuda

Cuando se hace referencia a ‘deuda” es important
o
dinero sujeto a una tasa de interés, en virtud del cual el prestamista busca ganar o “rentar” con

aclarar que no es relativo al concepto cldsico

o tradicional comunmente cono

ecir, no corresponde al préstamo de una suma de

dicho préstamo, sino que se refiere a un concepto con caracterfsticas particulares en este

contexto,

La deuda como alternativa de financiamiento comprend
préstamo a una startup para hacer crecer el proyecto, Est
" cas p
venture capital

un inversionista gue otor
préstamo tiene una serie de
o en una industria de

rticulares por tratarse del financiamiento a una

Estas caracteristicas son:

El objetivo del inversionista no sigue la I6gica de un prestamista
tradicional

Adiferencia de lo que ocurre en una estructura de préstamo de dinero tradicional, o Inversionista
de venture capital no persigue abtener una rentabilidad a través del préstamoy del interés, muy

por el contrario, el objetivo principal del inversionista de venture capital es adquirir acciones de

companiay abtener el r en una venta de accio eriores, en el llamado

‘exit”. Esto responde a varias raz

La inversién en este tipo de industria es una inversion de riesgo, donde el inversionista

apuesta por una serie de startups esperando, que en el mejor de los casos, 10 2 de sus

nversiones sea exitosa, vendiendo sus acciones en | iva a un valor

mayor en comparacién con la inversion inicial realizada,

2. Losrecursos de las startups son limit s altamente probable que no se

encuentren en estado de poder devolver el préstamo realizado por el inversionista.

dos

3. Estose reflea en que os habitusl que los préstamos de dinero a las startups se realicen
sin aplicar una tasa de interés;
se una iva para el inversioni

DOCUMENTO MUTUO CONVERTIBLE

ra de mutuo convertible, el inversionista tiene la opcion de (i) capitalizar el

dad y, asi, adquirir acciones de ella, o (i) que le devuelvan el préstamo

En una estruc

préstamo en Ia soci

realizado. Es decir, siempre existe la alternativa,

Debido a que es un préstamo que puede s por el inversionista a su sola solicitud
{considerando los términos y condiciones del referido instrumentol, es que se considera que los
mutuos convertibles con o

obligacion de pagar el impuesto de timbre y estampilla.

s de crédito de dinero y, en consecuencia, generan la

Es ese mismo documento el que establece los eventos en base a los cuales se genera la

evento de conversién voluntaria,

alternativa de capital

de recuperar el préstamo, tales ¢

evento de canversion automitica, evente

incumplimiento, entre

DOCUMENTO SAFE

el mutuo

Ahora bien, en este punto que estructura y funcionamiento
ble con otro documento muy
5 un documento que ha ganado mucha popularidad durante el Gitimo tiempo, siendo

el predilecto entre inversionistas y emprendedores. Si bien este documento, en principio, sigue la

 distinguir la
milar lamado SAFE [simple Agreement for future equs

misma lgica del mutuo convertible, tiene algunas diferencias:

1. EnelSAFE, no existe la alternativa para el inversionista. Seg(in el evento que ocurra,
la eventos de ro

los efectos que este tiene. Por ejemplo, el SAL de

financiamiento, de liqui

nelp

4 adquiriendo acciones; en los dos tiltimos casos, la sociedad

imer caso, el inversionista capitaliza

2y de disoluci¢

el préstamo en Ia socieda
aliza un pago al inversionista. Pero no es una eleccion de este ltimo, sino que el
eve

es que se ha entendido por algunos

acuencia, no genera

2. Por lo mismo que se sefiala en el punto anteric
ue el SAFE no es una operacién de crédito de dinero y, en con:
el pago de impuesto de timbre y estampilla

Garantias asociadas
En los préstamos tradicionales es habitual que el prestamista exija del deudor el otorgamiento de
garantias para efectos de facilitar el cobro el préstamo y de los intereses, cuando corresponda.

tas al prestamista a efectos de recuperar el monto del préstamo

Esto le entrega mas herramiel
realizado,

En venture capital, ¢
del préstamo se realice contra la entrega de una garantia por la sociedad. Hace un par de

cambio, ya no es frecuente que la firma del documento y la entrega

aios, era comuin que los inversionistas exigieran la firma de un pagaré para efectos de tener mas

herrami uiera exigir el pago del préstamo.

as en el evento que se

Este tipo de mecanismo de levantamiento de capital presenta ventajas frente ala alternativa del

quipo, por ejemplo, podemos senalar que la deuda representa:

Un mecanismo mis rapido, mis eficiente y, en principio, menos costoso. 5 solo

documento el que se negocia y firma, no es necesario realizar inscripciones ni

publicaciones, al ser un documento privado.

2. Note obliga a determinar una valorizacién para esa inversion en particular. £/

mutuo convertible y el SAFE te entregan para definir el

centaje

al que tendra derecho el inversionista seguin el evento de conversion del que se trate.

3. Elinversionista se mantiene con un tercero ajeno a la compafiia y no se ¢

vierte en

accionista de la sociedad, por lo tanto, no es nece

rio considerarlo para efectos de

quérums en la toma de decisiones.



