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Startups: los retos del accionariado difundide

OPINION
>
-
RAFAEL LULLI
Seni Alcazar & De
LasCasas

nte el complejo contexto
Aeconémico del pais, mu-

chas empresas requerirdan
levantarfondos con rapidez y flexi-
bilidad. Dentrode ellas, seencuen-
tran las startups que usualmente
tienenun “cashburn” muyagresivo

debido asu acelerada capacidad de ;
crecimiento. Enesteescenariosurge i
una problemdtica que vemos cada
i jovenesconpocaaversional riesgo.

vezconmayorfrecuencia:clpapelde
los accionistas minoritarios en el
marcode unlevantamientode capi-
tal

Si bien en los tltimos afios las es-
tructurasdeinversiéndel ecosistema
han avanzado mucho parareplicar
estdndares utilizados en mercados
mas maduros (p.e., financiamiento
a través de instrumentos converti-
bles), rradicionalmente lasrondasde
capital semillaen Pertiinvolucraron
inversiones de montos pequefos y
principalmente en equity. Esto gene-
réque muchasstartups tenganaccio-
nariados difundidoscompuestos por
grannimerodeaccionistas, que van
desde personascongrandespatrimo-

nios, funcionarios de corporaciones
tradicionales que buscan diversificar
sus por tafolios, hastainversionistas

Elaccionariado difundido de es-
tascompaiiias hace particularmen-
te retador realizar levantamientos
de capital subsecuentes, pues una
vez que las compaiias adquieren
cierto volumen y requieren mayor
fondeo, los nuevos inversionistas
tienden a ser inversionistas corpo-
rativos con exigenciasmasaltasala
hora de invertir. Es usual que estos
inversionistassoliciten la“limpieza”
del accionariadode lacompaiiia (es
decir, queel accionariado delacom-
paiiiaesté concentrado en manosde
los socios fundadores antes del cie-
rre del levantamiento correspon-
diente). Esto es requerido pueselin-

versionistaque invierteen esta eta-
palohaceengran medidaporlacon-
fianza que mantiene en el equipo
fundadoryen lacapacidad que este
tendrd para adoptardecisiones con
facilidad yrapidez. Lo anterior, ade-
mas, en el entendido de que los mi-
noritarios son por lo general perso-
nasque nose involucranentemas de
laoperaciéndelacompaiiia, nocon-
tinuardn acompanando los requeri-
mientos de capital en rondas poste-
rioresy, porlotanto, nosuelen apor-
tarvalor al nuevo inversionista.
Anteestasituacion, el equipo fun-
dadortienedosalternativas. La pri-
mera es ejecutar la limpieza del ac-
cionariadodelasociedad através de
la compra de las accionesde los mi-
noritarios, donde el principal reto
serd negociar con cada minoritario
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un acuerdo de comprasatisfactorio
paraambas partes (garantizar un
preciojustosin suponer uncash-out
de lacompaiiia que le quite sentido
allevantamiento de capital). Lase-
gundaesatender laspreocupaciones
del nuevo inversionista a través de
unaestructuralegal que protejasus
intereses, donde se suele preparar
unconvenio deaccionistas“ad hoc”
entre los fundadores y los accionis-
tas minoritarios, que permita agru-
paraestos iltimos en un tinico blo-
que (p.e.,atravésde acuerdosdesin-
dicacién de voto) para que los mis-
mosesténrepresentados porlos fun-
dadores en cualquier decision rele-
vantede lacompaiiia o frente al nue-
voinversionista.

Lacapacidad del equipo fundador
para generar COnsensos con sus in-
versionistasinicialesresultard clave
paragarantizar el fondeo futuro de
la compaiiia, en beneficio de todos
susaccionistas.

EN EL MES DE FEBRERO

En 8 ciudades los precios siibieron

mads del doble del promedio nacional

Los precios de las activida-
desderecreaciény cultura
fueronlos que mas se
elevaron en el segundo
mes delafo. Lainflacién
anual acumulada, marzo
2021-febrero 2022 subié a
6.67%.
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Los precios al consumidor a
nivel nacional se incremen-
taronen 0.31%en promedio,
cifraque muestra unrepunte
luegoque enenerolatasa fue
de0.18%.

Losdatos del Instituto Na-
cional de Estadistica e Infor-
matica (INEI), mostraron
que de las 26 ciudades a las
queleshace seguimientoper-
manente en todo el pais, en
ocho de ellas el incremento
de precios fue més del doble
que el promedionacional.

Las alzas mas fuertes se
dieronenMoqueguay Tacna,
con incrementos de 1.2%y
0.96%, respectivamente, se-
guidos de Chiclayo, Piura,
Ica, Huaraz, Chachapoyas y
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sus precios a los consumidores.

Puno. En todos los casos su-
peranel 0.65% (ver grafico).

Sectorclave
Enelmesdefebrero, lasacti-
vidades de recreacién y cul-
tura fueron los que mas ele-
varon sus precios a nivel na-
cional, con una tasa de
0.82%.

Eneste grupoestan inclui-
dos los periédicos, libros, pa-
peles y tiles de oficina que

Precios al por mayor
anivel nacional,en
febrero 2022,
subieron 0.46%,
conrespecto almes
anterior.

ALIMENTOS

Se encarecen
comidas fuera
del hogar

0.73%

subieron. Los precios al por
mayor de productos de origen
nacional.

elevaronsus preciosen 1.7%,
entre ellos diarios o periédi-
cos con 3.8%, papeles con
2%, ttilesescolaresdiversos
en 1,3%, textos escolares de
educacion bdsica regular
1.3%y cuadernos 1.1%.

Con el resultado de febre-
ro, la inflacién acumulada
anual (marzo 2021-febrero
2022) volvibé acrecery se ubi-
cden 6.67%, porencimadela
inflacién de Lima (6.15%).

Variacion % mensual del indice de
precios al consumidor a nivel nacional
y principales ciudades (febrero 2022)

Ciudades

Moquegua

Tacna

Chiclayo

Piura

Ica

Huaraz
Chachapoyas
Puno

Pucallpa

Puerto Maldonado
Tarapoto

Tumbes

Cerro de Pasco
Huancayo
Abancay
Huancavelica
Arequipa

Lima Metropolitana
Nacional

Cusco

Ayacucho

Trujitlo

Cajamarca
Hudnuco
Chimbote
Moyobamba
Iquitos

FUENTE: INEI

El incremento de los pre-
cios de los alimentos ha
venido impactando en la
comida que se vende en
restaurantes.

Muestra de ello es

que el rubro hoteles y
restaurantes tuvo un
incremento de precios
promedio de 0.52%,
superior al promedio
nacional de 0.31%.

Esta alza se debi6 a los
mayores costos en los
insumos entre los que
destacan el servicio de
comida en restaurantes
con 0.6% como caldo de
gallina (0.8%), pollo ala
brasa (0.8%), ceviche,
platos chifa, postres,
anticuchos con 0,7% y
menti en restaurantes
0.6%. En el servicio de
bebidas destacan jugos
de frutas con un alza

de 0.5%, refrescos natu-
rales con 0.5%, vino

con 0.4% y cerveza

con 0.3%.




