4 SYNDICATED CONTENT FROM

FINANCIAL TIMES

Un ajuste de cuentas

La prueba de fuego. El aumento de las tasas de interés para controlar la inflacion
y la dificultad para captar nuevos financiamientos desploman las valuaciones de las fintech.

APOYO INCONDICIONAL. Nubank cuenta con el respaldo de los conglomerados SoftBank y Berkshire Hathaway.

SIDDHARTH VENKATARAMAKRISHNAN,
IMANI MOISE Y JOSHUA OLIVER

ientras una oleada de com-
paifiias fintech se lanzaba
a sucesivas rondas de finan-
ciamiento para alcanzar va-
luaciones cada vez mas altas
en los iltimos cinco afios, Klarna, la compa-
fifa sueca de compre ahora v pague después,
declard su ambicidn de convertirse en el
Byanair, Tesla y Amazon del sector.

Pero ahora, mientras los bancos centrales
aumentan las tasas de interés en una lucha
contra la creciente inflacion, Klarna trata de
recaudar dinero fresco a menos de la mitad
de su valuacion maxima de 46,000 millo-
nes de délares (mdd), v las compafiias fintech
tienen que aceptar un mundo en el que la
expansion va no sera alimentada por el dine-
ro barato y los modelos de negocio se deben
traducir en utilidades.

En 2021 se invirtio una cantidad récord en
las compaiias fintech, pero ahora muchas
tienen dificultades para recaudar nuevos
fondos v estan considerando la posibilidad

de venderse o de aceptar valuaciones mas
bajas para mantenerse a flote, segiin los
inversionistas, analistas y ejecutivos del sector.,
La semana pasada el proveedor de servi-
cios de pago SumUp recaudd efectivo con
una valoracion de 8,000 millones de euros
{mde), muy por debajo de la valuacion de
20,000 mde planeada a principios de este aiio.
A medida que se aprieta el cinturon, las
posibilidades de supervivencia de una fintech
pueden medirse por la cantidad de efectivo
gue tiene en su balance. “5i los meses de
vida de la empresa (el periodo que durara
el efectivo) es inferior a un afio, se entraen
panico”, afirma Erik Podzuweit, fundador
v codirector ejecutivo de la aplicacion de
inversion alemana Scalable Capital.

Una caida pronunciada

Las empresas de capital de riesgo aumenta-
ron mas del doble sus inversiones en el sector
el afio pasado, hasta los 134,000 mdd, lo que
contribuyd a que las valuaciones de las fintech
superaran a las de cualquier otro subsector
de tecnologia, de acuerdo con los datos de
Crunchbase. El financiamiento alcanzo su
punto maximo en el segundo trimestre de
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délares invertidos

en capital de riesgo
provino de |as compafiias
de servicios financieros

2021, cuando inversores como Accel, Sequoia
Capital, SoftBank v Berkshire Hathaway res-
paldaron a grupos como el banco digital
hrasilefio Nubank, el broker aleman Trade
Republic y Mollie, la compaifiia de pagos con
sede en Amsterdam. El afio pasado, las com-
paiiias de servicios financieros representaron
aproximadamente 1 de cada 5 ddlares de
inversion en capital riesgo.

Pero ahora las valuaciones puiblicas de las
fintech se desplomaron incluso mas rapido
de lo que subieron, ya que el financiamiento
se desacelerd marcadamente en el primer
trimestre. Las valuaciones de las finfech su-
frieron una caida mas pronunciada que las
de cualquier otro sector de tecnologia, se-
gun el informe de los socios de Andreessen
Horowitz, que cita datos de Capital I().

Las valuaciones cayeron en 25 veces los
ingresos futuros a plazos en octubre de 2021
a cualro veces en mayo.

La recaudacion de fondos de compaifiias
fintech en el trimestre mas reciente cayo 21%,
hasta 28,800 mdd, desde el maximo historico
de 36,600 millones de ddlaresque se alcanzo
en el segundo trimestre del afio pasado, de
acuerdo con CB Insights.
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El financiamiento de las fintech cayd 21% en el dltima trimestre del afio.
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“Fue facil para los fondos que recaudaron
un montaén de dinero deeir, ‘oh, solo vamos
a duplicar la valuacion'... no sigue necesaria-
mente el desempeiio de la compaiiia®, dice
Jonathan Keidan, socio gerente de Torch
Capital, que ha invertido en compafiias fin-
tech como Acorns y Compass. “Los efectos
se haran piblicos en otofio”.

Muchas compafiias fintech obtuvieron
capital con valuaciones elevadas basadas en
ambiciosos objetivos de crecimiento, dice
Arjun Kapur, socio gerente de Forecast Labs.
“Con todos los cambios del mercado, la ma-
yoriade ellas no alcanzaran los objetivos para
los que se apuntaron, lo que significa que el
negocio no vale lo que recaudd”. Y aunque
espera que el sector se recupere en el largo
plazo, “se van a eliminar a muchas empresas
en el proceso”, dice.

Con mucha cautela

Los inversionistas se muestran especial-
mente escépticos con respecto a los bancos
challenger digitales (bancos exclusivamente
digitales) de consumo, ya que la alta infla-
cion reduce la capacidad de ahorro de los
consumidores y aumenta la probabilidad de
incumplimiento de pagos. El financiamiento
de las fintech bancarias se redujo 48%, hasta
los 4,400 mdd en el primer trimestre, en
comparacion con el mismo periodo del ano
anterior, seglin CB Insights,

Robert Le, analista de finfech en Pitch-
Book, afirma que es probable que se produzca
una bifurcacidén en el financiamiento, ya
que las fintech orientadas al consumidor van
a tener dificultades, mientras que las que
venden sofiware a otras empresas resulta-
rin mas estables. Entre ellas se encuentra
la compafiia britdnica de banca en la nube
Thought Machine, que duplicd su valua-
cidn hasta 2,700 mdd en su tltima ronda de
financiamiento en mayo.

Mientras tanto, ejecutivos como Yorick
Naeff, director general del broker holandés
Bux, consideran aplazar las rondas de fi-
nanciamiento que tenian planeadas. “Estas
compafiias, entre las que nos encontramos,
deberian centrarse méds en el camino haciala
rentabilidad”, declara. “Si te organizas de tal
forma que solo te centras en el crecimiento...
vas a tener problemas”.

Muchas compaiiias fintech de consumo
en EU ya comenzaron a reducir sus presu-
puestos de mercadotecnia en un intento por
conservar el efectivo, dice David Sosna, di-
rector ejecutivo de Personetics, que propor-
ciona informacion de mercadotecnia parala
industria bancaria. “Definitivamente, vemos
que algunos (clientes) dicen: ‘Esta bien, tal
Vez tengamos que parar o ir mas despacio™.
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Los banqueros aconsejan a las compafiias
que conserven todo el efectivo posible para
superar lo que probablemente serian dos
afios dificiles para la recaudacidon de fondos.
“Cuando tomas en cuenta el tiempo que se
tarda en recaudarunaronda, probablemente
se necesiten entre 30 y 36 meses de margen
para no verte obligado a volver al mercado”,
dice un banquero de alto nivel de un banco
comercial estadounidense. Solo las empresas
mas fuertes podrin conseguir el mismo nivel
que el afio pasado, agrega.

Freetrade, el broker britanico que recibid
una valuacion de 650 millones de libras en
noviembre, recaudd 30 millones de libras
mediante un préstamo el mes pasado. El di-
rector ejecutivo, Adam Dodds, dijo entonces
que la medida tenia como objetivo apuntalar
el balance de la compaiiia sin tener que hacer
una revaluacion: “Los mercados estan agita-
dos. Concentrarse en una valuacion en este
momento tal vez no sea tan utl”.

Ademas de una valuaciéon mas baja, que
puede ser una seiial embarazosa para los
mercados y dafiar la moral internamente,
las rondas descendentes pueden conllevar
condiciones mas estrictas, como protocolos
reforzados de liquidacién y protecciones
contra la dilucidn, dice Tom Mason, analista
de S&P Global Market Intelligence.

Adquisiciones de fintech

La venta total se estaba convirtiendo en una
opcidn cada vez més atractiva para muchas
companias, dice Keidan, de Torch Capital.
Los cambios en la privacidad de Apple au-
mentaron significativamente los costos de
adquisicion de clientes, lo que hace que las
bases de datos existentes sean mas valiosas al
mismo tiempo que las valuaciones de las
compafiias fintech bajan. Los consejos de ad-
ministracién empezaron a explorar posibles
ventas en primavera, dice.

Las adquisiciones de fintech —que ya van
camino de superar el récord de 2021— pro-
bablemente se van aacelerar durante el resto
del afio, ya que las compaifiias financieras
tradicionales, como JPMorgan Chase y Mas-
tercard, aprovechan los grupos de software
relativamente baratos.

“Estoy viendo que se gesta muy rapido en
este momento”, dice Michael Abbott, lider
global de banca en Accenture, y agrega que
las uniones entre los bancos challengers de
fintech vy las compaifiias financieras tradicio-
nales estin en aumento.

Entre los acuerdos que se han producido en
lo que va del afio se encuentran la adquisicién
de Wealthfront porparte de UBSy lacomprade
Finxact por parte de Fiserv.

“Lo que los consumidores quieren es lo
mejor que los neobancos tienen para ofre-
cer en términos de experiencia y capacidad
para obtener productos rapidamente, pero
al mismo tiempo, lo que necesitardn en un
entorno de tasas de interés al alza es el ba-
lance de un banco”, dice Abbott.

Un inversionista de una gran empresa
de capital de riesgo menciona que en las
tltimas semanas recibieron un bombardeo
constante de propuestas de compaiiias fintech
que querian venderse, pero que las habian
rechazaron atodas. “4Quién puede decir que
este precio es realmente el correc-
to? Y si dentro de seis meses ese FT
precio en realidad se considera
demasiado caro?”, indica.
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