/\ Crowe

Nuevo remeson ba @ io
impacta a las Startups de.
tecnologia "

Audit / Tax / Advisory WWW.Crowe.c



Uno de los hechos recientes que ha sacudido la economia mundial
hasido la caida del Silicon Valley Bank, la segunda quiebra mas grande
de un banco en la historia de los Estados Unidos, después de la sufrida
por el Lehman Brothers, que provoco la crisis econdmica en 2008.
Algunos de los principales damnificados: las Startup

Un remeson en los mercados y una crisis de confianza ha desatado la
quiebra del Silicon Valley Bank (SVB). Desde su anuncio, el mundo ha
seguido las consecuencias esperadas del hecho: el panico que ha
alcanzado a ahorradores de otras entidades, la caida de las acciones de
los bancos en bolsa y también las proyecciones poco alentadoras para
los particulares clientes de la entidad.

El SVB, -de mediano tamafo, con mas de 200,000 millones de ddlares
en activos- era una entidad especializada en atender a empresa

nacientes de tecnologia, -conocidas como Startup- a través de un modelo
de negocio con alta captacion de dinero, invertido, la mayoria, en bonos
(casi un 60% total de su balance) cuyo valor ha caido en el ultimo afio,
tras la rapida subida de los intereses.

La entidad alcanz6 a acumular 81% de pérdidas desde el pasado
miércoles, 8 de marzo hasta el domingo, 12 de marzo, que fue
intervenido tras la retirada masiva de dinero por parte de sus clientes,
luego que el banco anunciara la pérdida de casi 2.000 millones de
délares en la venta de activos para evitar quedar iliquido.

Para atender la emergencia, el Estado norteamericano intervino al SVB a
través de la Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), agencia
independiente del gobierno que protege a los depositantes contra la
pérdida de sus depdsitos en caso de quiebra de bancos, mas anuncio
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que todos los clientes con fondos asegurados tendrian acceso a montos
solo de hasta 250,000 ddlares, una cifra menor de lo que la mayoria de
los ahorradores confiaron a la entididad’.

Vale sefalar que en el ya complejo panorama por el descalabro del SVB,
se ha sumado la caida de otras entidades bancarias —del Signature Bank
y el Silvergate Bank, especializados en criptomonedas- que no lograron
levantarse del impacto del colapso de FTX, de hace unos meses, e igual
debieron ser intervenidas tras su quiebra.

La cadena de agonicos anuncios en el ambiente financiero ha encendido
las alarmas en los mercados y clientes de todo el mundo, pues la
situacion recuerda la crisis del 2008 y ha puesto de manifiesto la
fragilidad de las entidades bancarias dedicadas a captar dineros de las
llamadas Startup, tal vez, unas de las mas afectadas actualmente.

De igual manera, y como efecto colateral, la caida de los bancos ha
afectado globalmente el precio del dolar, las acciones en Europa
registraron bajas y las principales economias de la region, Brasil, México,
Chile y Argentina también presentaron depreciacion de sus monedas
frente al ddlar y Colombia no fue la excepcion pues, para mediados del
mes, alcanzé los $4.800.
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desconfianza latente

J} Panico, retiros y
©

Como la primera causa del quiebre del SVB puede mencionarse la fuga
desaforada de depdsitos de sus clientes, alertados por la posible
insolvencia del banco, que, como se indicé inicialmente, tenia -ademas
de ejecutivos del sector y a mas de 2.500 empresas de capital de riesgo-
a empresas tipo Startup como su principal nicho objetivo.

Se trata, estas ultimas, de emprendimientos y organizaciones de
tecnologias y sus inversores, que durante los afios 2020 y 2021
recibieron apoyos y beneficios importantes durante la pandemia de
Covid, lo que motivo a la creacion masiva de negocios de este corte y
una generacion de dinero importante para inversiones destinado a ellas.
De hecho, tras la pandemia, el SVB alcanzé tal boom que se posiciono
como el numero 16 entre los bancos mas grandes de los Estados
Unidos. Sus depdsitos crecieron 330%, al pasar de 44,000 a 189,000
millones de ddlares entre finales de 2017 y 2021; con ellos adquirio
bonos del tesoro a largo plazo, ademas de titulaciones, hipotecarias para
su holding, inversiones que a finales de 2021 alcanzaban los 128,000
millones de délares.

Pero el panorama cambio en el 2022 y el sector de la tecnologia
comenzd a mostrar decrecimientos a razén de la recesion que, junto con
las alzas en los tipos de interés -que ha frenado la inversion- y el cambio

de la ecuacion de valor de los holdings comprados, a uno mas bajo,
despert6 las dudas sobre la liquidez del banco.

Al final y en efecto, la entidad registré y debio aceptar que sus salidas del
dinero eran mayores que sus depositos y que vendieron capital con
pérdidas, lo que causo su caida y la reclamacidén en masa de los dineros
depositados por los ahorradores?.

En este contexto, es precisamente el manejo dado a sus clientes -y su
particular tipo de clientes- una de las almendras de su crisis.

El SVB fue el refugio de muchas empresas nacientes -algunas que
pueden clasificarse en el concepto de empresas zombis (véase cuadro)-
gue no son productivas, que no consiguen o generan los beneficios
suficientes para pagar su deuda, pero que tampoco quiebran gracias a
que acuden al refinanciamiento permanente para mantenerse.

Muchas de las Startups, en efecto, pueden alcanzar esta denominacion y
caracteristica, especialmente impulsadas por una legislacién y un modelo
de economia, como el norteamericano, que les facilita herramientas para
su conformacion y comportamiento.
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Vale sefialar que, en otros paises, como Espana y Francia -y a diferencia
de lo que ha ocurrido en Estados Unidos- las empresas zombis son
vistas recelo, por lo que estos Estados vienen disefiando mecanismos
para identificarlas, sancionarlas en algunos casos, y detectar a aquellas
que realmente merecen apoyo, que ofrecen presentan un manejo sano
para la economia.

Empresas Zombis, “extras de The Walkind Dead

Acunado en Japon -tras el estancamiento de su economia en los
anos 90, producto de la crisis inmobiliaria y financiera- el término se
refiere a compafias con niveles minimos de rentabilidad que
permanecen producto de tipos de intereses bajos con los que
obtienen préstamos sin que su gasto financiero varie notablemente y
que ademas reciben ayuda estatal; como lo explica el periodista
Javier Fernandez, del portal especializado Xataca, estas “vagan por
el tejido empresarial como extras de “The Walkind Dead”.

La existencia de este tipo de empresas en la esfera financiera afecta
la economia general en la medida que, sefiala el profesional,
dificultan “el acceso al crédito de compafnias que si son productivas,
obstaculizan la entrada de nuevos competidores en el mercado y
dejan desempleo y deudas pendientes cuando quiebran”.

Pese a sus efectos, se trata de empresas que en nimero vienen

creciendo; no en vano, para el 2022 se pudo establecer que entre un
15% y un 20% de las empresas en el mundo, son zombis.
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de tecnologia

@ Impacto en las empresas

Aunque algunos analistas han sefialado que la caida actual de los
bancos en Estados Unidos hajpfovocado una crisis bancaria en
entidades de tamafio mediano y pequefio -mas que una crisis
tecnoldgica- la realidad es que algunas de las Startup de tecnologia-ya
han prendido alarmas sobre su afectacion, especialmente en ‘el-corto
plazo, por la imposibilidad de contar con sus dineros para cumplir con
sus obligaciones.

Este, es el caso de negocios relacionados con la tecnologia climatica, |por
ejemplo, sector para él/gue el Silicon Valley Bank ofrecia servicios a mas
de 1.550 beneficiarios que adelantaban acciones-en pro de la
sostenibilidad.

De hecho, el banco en mencién era reconocido como uno de los
“adalides” financieros para las empresas dedicadas a causas del climay
energias renovables (proyectos solares), en la medida que les otorgaba
importantes créditos?.

Por la naturaleza de su negocio -y tal como sucede con otros nacientes o
que despiertan cierta desconfianza en la banca convencional, por su
desarrollo, consolidacién en corto tiempo o rentabilidad certera- las

Startups hallaron en el SVB la alternativa ideal y laTeceptividad -que les
era negada- y que necesitaban sus proyectos.

Ahora el panorama para ellas parece complicarse, pues ademas de la
pérdida de una parte de sus dineros (en algunos casos) esta la pérdida
de un aliado estratégico que comprendia sus causas, |la_neeesidad de
inversiones permanentes e importantes a largo plazoy Su espiritu
emprendedor -0 a veces experimentalyy por lo cual les resultara dificil
reemplazarlo.

De igual manera, se cuentan entre las damnificadas, empresas de otras
lineas de la tecnologia, entre ellas Etsy, dedicada al comercio electronico
y que ya anuncio a sus vendedores -gran parte gestores de negocios
pequenos y familiares, con ventas a través de Marketplace- retrasos sus
pagos.

Otro es el caso de ‘streaming' Roku, fabricantéide dispositivos cuyo 26%
de sus 487 millones de dodlares de flujo estaba-en el SVB, o el de Roblox,
la plataforma de videojuegos -con sede en California y 57.7 millones de
usuarios activos en el mundo- que tenia el 5% de sus 3.000 millones de
dolares de su flujo disponible en ese mismo banco. A la lista se suman
también empresas de criptomonedas, como Circle, dedicada a tecnologia
de pagos y que informo del riesgo sobre 3.300 millones de ddlares de los
40.000 de sus reservas en criptodivisas USD coin; al igual que BlockFi, el
prestamista de criptomonedas declarado en bancarrota a mediados del
2022, que pese a su batalla por mantenerse y tras anunciar tener hoy
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“efectivo para operar en curso normal” ha generado inquietud tras
conocerse que tenia 200 millones de dolares en SVB.

Para las Statups en general, se ha vaticinado que sin poder acceder a
sus depositos se enfrentaran a dificultades para pagar a sus empleados y
proveedores, muchos de ellos inversores que también confiaron sus
dineros al SVB. Otros analistas, optimistas en la crisis, proyectan que
para las Startups latinoamericanas lo sucedido puede abrir posibilidades
de inversion y desarrollo, pues las dinamicas politicas y econémicas de
los paises de la region son distintas a las norteamericanas, hechos que
pueden hacer a sus empresas nacientes, mas interesantes para el capital
de riesgo.

Al respecto, Juan Franck, socio gerente del SoftBank Latin America
Fund*, el “bagaje de experiencias de depreciacion e inestabilidad social y
politica” ponen a América Latina en una posicion favorable para resistir
tiempos complejos como los actuales y como los que han enfrentado
varios paises que desarrollaron -en ambientes dificiles-
emprendimientos, modelos de negocio y estrategias de produccion y
mercado exitosos. Tal han sido los casos de Argentina, donde pese a sus
dificultades internas, surgio Mercado Libre y Global; Brasil que registro
crecimientos en sus empresas en momentos de recesion, o México con
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Startup que para reducir sus costos han subcontratado, eficientemente,
actividades o servicios con empresas de paises vecinos. En otro tanto
coincide el experto en Venture Capital, Alejandro Calderdn®, quien
asegura que la crisis vivida propiciaran que cambie el rol de los bancos
de desarrollo y se enfoquen en otras actividades como la inversion en
paises en vias de desarrollo.

Sin embargo, el horizonte financiero en general queda a la espera de
cuales seran los posibles escenarios, del manejo que los bancos den a la
situacién para garantizar, a sus clientes, tranquilidad sobre su solidez y
de los cambios que lleguen después de un remeson, uno mas en la
presente generacién de los retos.

1 Se estima que el 96% de los depositos del Silicon Valley Bank no estan cubiertos por la garantia de
reembolso de la FDIC.

2 El empresario Peter Thiel, duefio de Founders Fund -empresa que inyecta varios miles de millones de euros
a mas de 80 tecnoldgicas consolidadas y que habia fiado mas de 175.000 millones de euros al SVB- fue, tal
vez, el primero en anunciar la posible quiebra de la entidad y de los pocos en retirar todo su dinero antes de
que FDIC detuviese las operaciones del banco. Su accién cre6 un efecto de retiros en cascada.

3 Segun analista de BloombergNEF, en el 2022 y en términos generales, para el sector el clima, las
inversiones alcanzaron los 59.000 millones de dodlares.

+ Declaraciones dadas al diario econémico y de informacién de mercados de México, Expansion.

5 Declaraciones entregadas en entrevista al noticiero Blu de Colombia. Marzo, 13 de 2023.
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