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El crowdfunding se ha convertido en una alternativa vdlida para financiar proyectos sociales, culturales y de negocios
en el mundo. La presente investigacion es un andlisis descriptivo del crowdfunding, financiamiento mediante una
multitud a través de internet, en México. Su objetivo es conocer la tendencia, las caracteristicas y la dindmica de las
plataformas mexicanas de crowdfunding. Para ello, se realizé un andlisis de los datos publicados en las plataformas de
crowdfunding. A su vez, se muestra el crecimiento del sector en términos de nimero de plataformas, iniciativas
lanzadas, inversionistas/financiadores participantes y empresas financiadas. La investigacion muestra que el
crowdfunding ha tenido un crecimiento promedio del 48% en cuanto a plataformas y que las innovaciones en los
modelos de las plataformas han tenido lugar, principalmente, en aquellas de naturaleza financiera.
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A descriptive analysis of crowdfunding in

Abstract

Mexico

Crowdfunding has become a valid alternative to finance social, cultural and business projects in the world. The present
investigation Is a descriptive analysis of crowdfunding, financing through a crowd using the Internet, in Mexico. Its
objective is to know the trend, the characteristics and the dynamics of the Mexican crowdfinding platforms. For this,

an analysis of the data published in the crowdfunding platforms was carried out. In turn, the growth of the sector is
shown in terms of the number of platforms, initiatives launched, investors / funders participating, and companies

financed. The research shows that crowdfunding has had an average growth of 48% in terms of platforms and that the
innovations in the models of the platforms have taken place, mainly in those of a financial nature.

Keywords: crowdfunding, platforms, rewards, debt, equity, donation.

JEL Classification: G11, G23, G29.

1. INTRODUCCION

Hasta hace tiempo, cualquier persona que
necesitaba recursos para la realizacién de un
proyecto, ya sea de indole cultural, social o
con fines de lucro, se veia limitado por las
ofertas existentes en el mercado. Hoy en dia,
la expansién del crowdfunding, a través de
sus distintos modelos, representa una nueva
alternativa para recaudar capital, fomentar la
inclusién financiera y reducir la brecha de
financiamiento. A raiz de la proliferacién del
internet y el surgimiento de las redes sociales
en conjunto con la crisis financiera de 2008,
se  desencadené la  evolucién  del
crowdfunding (Bruton, Khavul, Siegel &
Wright, 2015), logrando recaudar a nivel
mundial $34.4 billones de ddlares al cierre de
2015 (Massolution, 2015).

El crowdfinding ha surgido como una
forma novedosa de recaudar capital para una
gran variedad de proyectos y, dado su rapido
crecimiento y aplicabilidad, ha conseguido
atraer la atencién de empresarios, académicos
y autoridades gubernamentales. No obstante,

a pesar de la creciente atencién por parte de
distintas entidades, los mecanismos y la
dindmica general del crowdfunding siguen
sin comprenderse (Mollick, 2014; Griffin,
2012). De ahi, se desprende la necesidad de
explorar la evoluciéon de este fendémeno a
través de sus distintos modelos.

El crowdfunding se clasifica con base en la
retribucién que ofrece a quienes participan
en estos esquemas de financiamiento. Es
decir, pueden ser modelos de donacidn,
recompensa, deuda o equidad (Crowdfunding
Meéxico, 2017). En un inicio, este mercado
tenfa un caracter mds altruista por su uso para
fines filantrépicos. No obstante, ahora
representa un campo emergente en la
creacion de nuevas alternativas de
financiamiento que ayudan a las startups y
pequeias y medianas empresas (PyMES) a
obtener recursos. Este documento es una
revisién exploratoria sobre las plataformas de
crowdfunding en México y tiene por objetivo
conocer la evolucién del sector, asi como las
caracteristicas y la dindmica de las

plataformas por esquema de financiamiento.

26



Campos Avendafio, Daniela y Bernal Dominguez, Deyanira

Esta investigacion se compone de cuatro
secciones. En primer lugar, el marco teérico
aborda la historia, definicién y modelos de
crowdfunding, asi como las generalidades de
la Ley Fintech, encargada de regular los
modelos de naturaleza financiera. En segundo
lugar, la seccién metodoldgica explica el
proceso para la obtencidn de los datos de cada
plataforma, los cuales son presentados en la
secciéon de resultados. Finalmente, en las
conclusiones se presentan los principales
hallazgos y se ofrecen futuras lineas de
investigacion para este campo emergente de
financiamiento.

2. MARco TEORICO

21 Crowdfunding

El crowdfunding se inspira en la fusién de
los conceptos de microfinanzas y
crowdsourcing (Belleflamme, Lambert &
Schwienbacher, 2014). El primero hace
referencia al otorgamiento de microcréditos a
emprendedores y pequefias empresas que
carecen de acceso a la banca u otras fuentes
tradicionales de financiamiento (Morduch,
1999). Mientras que el crowdsourcing,
utilizado por primera vez en un articulo de
Jeff Howe en la revista Wired (2006), consiste
en la tercerizacidn de la fase de generacién de
ideas a una poblacién potencialmente grande
y desconocida, conocida como la “multitud”,
en la forma de una llamada abierta. Es decir,
se involucra a la multitud para la obtencién
de ideas, retroalimentacion, y soluciones para
la actividad empresarial (Poetz & Schreier,
2012). El término de crowdfunding se
conforma por la adicién de la multitud
“crowd” con el financiamiento “funding” vy,
de manera general, es un método que
involucra recurrir a un gran numero de
personas para la obtencién de recursos.

El crowdfunding es wun mercado
emergente de capitalizaciéon para distintos
proyectos, desde con fines de lucro hasta
causas sociales, tecnoldgicos, artes escénicas,
bienes raices y musica (Paschen, 2017). Dada
su expansion, resulta dificil encontrar una
definicién homogénea que comprenda todas
sus variantes. Belleflamme, Lambert &
Schwienbacher (2014) lo definen como “una
llamada abierta, sobre todo a través del
internet, para la provisién de recursos
financieros en forma de donacién o a cambio
de un producto futuro o alguna forma de
recompensa para apoyar iniciativas con fines
especificos” (p.588). Por otra parte, Ahlers,
Cumming, Giinther & Schweizer (2015) lo
describen como un término paraguas que
involucra pequefias aportaciones de un
numero de individuos, a través de internet,
para la obtencién de recursos monetarios
destinados a un proyecto en particular.

Asi mismo, Mollick (2014) sefiala que “en
cualquier campo emergente, las concepciones
populares y académicas del crowdfunding se
encuentran en un estado de flujo evolutivo
que hace que definiciones completas
arbitrariamente limiten” (p.2). Es decir, es
dificil encontrar una definicién que englobe
toda su dindmica. Schwienbacher & Larralde
(2010) lo definen como la solicitud de
recursos financieros, en forma de donacién,
recompensa y/o derechos de voto, a través de
una llamada abierta en una pédgina de
internet. No obstante, esta definicién deja
fuera las modalidades de inversién.

Desde una perspectiva empresarial, el
crowdfunding se define como “los esfuerzos
de individuos y grupos para financiar sus
proyectos —culturales, sociales y con fines de
lucro- recurriendo a  contribuciones
relativamente pequeflas de un ndmero

relativamente grande de personas que usan
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internet, sin intermediarios financieros
estandar” (Mollick, 2014, p.2). En otras
palabras, el crowdfunding es una llamada
abierta @ para  proporcionar
financieros a través de plataformas que

recursos

vinculen a solicitantes de financiamiento con
financiadores (Belleflamme, Omrani & Peitz,
2015).

22, Modelos de crowdfunding

A través de una llamada abierta por medio
de internet, las plataformas de crowdfunding
conectan a individuos o empresas con
necesidad de financiamiento con individuos o
empresas dispuestos a financiarlos. Paschen
(2017) sefiala que, asi como las necesidades de
financiamiento varian, el crowdfunding se
clasifica segun el tipo de recompensa ofrecida
a sus participantes.

En ese sentido, Belleflamme et al. (2015)
sostienen que:

“El crowdfunding viene en una variedad
de actividades de recaudacién de fondos y lo
que se ofrece a cambio de los fondos. Esto
atrae a diferentes tipos de participantes. Es
util distinguir entre plataformas basadas en

TABLA 1. CARACTER{STICAS DEL CROWDFUNDING POR MODELO

inversion, basadas en recompensas y basadas
en donaciones” (p.12).

En adicién, los autores sefialan que las
plataformas basadas en inversién operan bajo
los modelos de equidad, regalias y deuda. Este
tipo de plataformas pueden verse como un
financiera,

instrumento de inversion

utilizadas comunmente para financiar
startups y PyMEs, puesto que ofrecen un
beneficio monetario a cambio de su
participacién. En las plataformas basadas en
recompensas se obtienen recompensas no
monetarias, un producto, por ejemplo. Y en
las basadas en donacién, no se ofrece

retribucién alguna (Belleflamme et al., 2015).

Renteria (2016), por otra parte, identifica
cuatro esquemas de financiamiento en esta
industria emergente: donaciones, inversién
por recompensas, préstamos sobre tasas de
interés e inversion en acciones. Aunado a
esto, el proyecto Crowdfunding México
(2017) establece que pueden ser de naturaleza
financiera o no financiera. Y, a su vez,
clasifica las plataformas de crowdfunding en
cuatro modelos, como se muestra en el Tabla
1.

Modelo Donacién Recompensa Deuda Capital
Regulado No No Si Si
Retorno financiero No No Si Si
Recompensa Sin recompensa Recompensas tangibles o Reembolso del capitalo  Copropiedad o capital con
experiencias interés potencial futuro
Usos Patrocinio / Ideas creativas / pre-ordenar ~ Emisores con clientes/  Compaiiias con potencial

Caridad

Flujo de efectivo

Fuente: Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores, 2018 (p. 102)

En el modelo basado en donacién, se
aporta una cantidad a una iniciativa o
proyecto sin recibir

recompensa. Las iniciativas bajo este esquema

ningin tipo de

suelen estar mas ligadas con el apoyo a causas
humanitarias y  proyectos  creativos

(Belleflamme et al., 2015). En términos

simples, los fondos recibidos son basicamente
un donativo para una causa, donde el
fondeador no espera retribucién alguna
(Paschen, 2017).

En el modelo de recompensa, se busca
atraer al financiador a través de un esquema
de incentivos no monetarios en forma de

28



Campos Avendafio, Daniela y Bernal Dominguez, Deyanira

reconocimientos, experiencias, asistir a
eventos especiales, conocer a los creadores,
entre otros (Paschen, 2017). A su vez,
funciona como mecanismo de pre-venta de
un producto, donde el interés del financiador
no radica en la obtencién de un rendimiento
financiero, sino en la adquisicién de un bien
futuro (Belleflamme et al., 2015).

De acuerdo con Crowdfunding México
(2017), “el modelo de deuda facilita la
relacién entre solicitantes de préstamos y
aportantes de financiamiento a través del
establecimiento de tasas de crédito y del
desarrollo de carteras atractivas para ambos”
(p.19). También conocido como peer-to-
business (P2B) o peer-to-peer (P2P), recauda
dinero de los inversionistas a cambio de un
rendimiento financiero, mismo que se debera
de pagar en forma de interés (Paschen, 2017).

En el modelo de crowdfunding de capital,
también conocido como de equidad, las
empresas obtienen capital a cambio de ceder
una participacién accionaria de la empresa. Es
la categoria de mayor crecimiento y el valor
promedio de las campafas suele ser mds
elevado Ahlers, Cumming, Giinther &
Schweizer (2015). Dicho modelo se considera
en conjunto con el modelo de regalias, su
diferencia radica en que en este ofrece una
fraccién de los ingresos o ganancias futuras
(Belleflamme et al., 2015).

Como se observa en el cuadro 2.1., el
modelo de donacién y de recompensa son de
naturaleza no financiera y, por tanto, no
entran dentro del marco normativo de la Ley
Fintech. Por el contrario, los esquemas de
deuda, equidad y regalias pertenecen al
crowdfunding financiero y estan reguladas
por la recién aprobada Ley para Regular las
Instituciones de Tecnologia Financiera,

misma que sera abordada en el siguiente
apartado.

2.3, Regulacion del crowdfunding en
Meéxico

El crowdfunding ha sido regulado en
paises como Reino Unido, Espaiia, Italia y
Estados Unidos. En México, la Ley para
regular las Instituciones de Tecnologia
Financiera, mejor conocida como Ley
Fintech, fue publicada el 09 de marzo de 2018
en el Diario Oficial de la Federacién. La Ley
Fintech tiene por objetivo regular a las
empresas que prestan servicios financieros
mediante el uso de la tecnologia.

En el articulo 3°, se sefiala que la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) en
conjunto con el Banco de México (Banxico)
son las entidades responsables de supervisar
el cumplimiento de lo dispuesto en dicha Ley.
Asi mismo, la Ley regula dos tipos de
instituciones:

= Instituciones de Financiamiento
Colectivo, plataformas que ponen en
contacto directo a personas interesadas en
participar en esquemas de deuda, de capital

y de copropiedad o regalias;

= Instituciones de Fondos de Pago
Electrénico, plataformas que realizan
servicios de emisién, administracion,
redencién y transmisién de fondos de pago

electrdnico.

En el capitulo I, se encuentra la legislacién
referente a  las  Instituciones de
Financiamiento Colectivo. El articulo 16°
seflala que se pueden realizar operaciones de
deuda, de capital, y de copropiedad o regalias
a través de las IFC. Por su parte, las

operaciones de deuda pueden ser:

= Préstamos personales entre personas
= Préstamos empresariales entre personas
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= Préstamos para el desarrollo inmobiliario

En 10 de septiembre de 2018, se
publicaron las leyes secundarias aplicables a
las Instituciones de Tecnologia Financiera.
Este primer bloque establece,
principalmente, la informacién y
documentaciéon necesaria para solicitar
autorizacién para operar, el capital minimo
requerido, los limites para la recepcion de
recursos en efectivo y transferencia de
recursos, los criterios de contabilidad y los
planes de continuidad de negocio ante
contingencias operativas.

En el titulo tercero, capitulo III, se
especifican los limites de recursos que las IFC
podran mantener a nombre de sus clientes. El
articulo 47° sefiala que las IFC de préstamos
personales entre personas no podran publicar
solicitudes de financiamiento que excedan a
50,000 UDIs, unos 300 mil pesos. Y de
1°670,000 UDIs, unos 10 millones de pesos, en
el caso de préstamos empresariales entre
personas, de deuda para el desarrollo
inmobiliario, de capital y de regalias. El
articulo 48° establece que las IFC no podran
publicar en sus plataformas solicitudes para
que un mismo solicitante obtenga recursos
que excedan a 7°370,000 UDIs, unos 46
millones de pesos.

También, el articulo 19°, sefiala que las IFC
deberdn establecer controles que impidan que
un mismo inversionista realice compromisos
de inversién que superen el 10% para el
modelo de préstamos personales entre
personas, 15% para el resto de las
modalidades, en caso de ser persona fisica, y
el 20% en caso de ser persona moral en
cualquier modalidad. En el articulo 50°, se
especifican los supuestos bajo los cuales no
seran aplicables los porcentajes anteriores.

Las leyes secundarias marcaron la pauta
para que las plataformas de crowdfunding
soliciten autorizacién para operar dentro del
marco normativo de la Ley Fintech.

3. METODOLOGIA

La presente investigacién consiste en un
analisis descriptivo de la industria del
crowdfunding en México. Tiene por objetivo
conocer el crecimiento del sector, al igual que
las caracteristicas y dinamica de las
plataformas dedicadas al financiamiento
colectivo. En el primer apartado, se describe
la evolucién del crowdfunding en México
utilizando datos de Crowdfunding México y
de la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores. El sector se examiné a través del
numero de plataformas, de iniciativas
lanzadas, de financiadores o inversionistas, y
de empresas financiadas.

En la segunda parte, se realizé6 un mapeo
de las plataformas de crowdfunding en
México. Para efectos de esta investigacion, las
plataformas se clasificaron en cinco modelos
de financiamiento: donacién, recompensa,
deuda, equidad y bienes raices. Plataformas
globales que operan en México, pero no son
mexicanas, fueron excluidas del andlisis. A
excepcion de Kickstarter, Afluenta e Ideame.
Tampoco se consideraron plataformas que no
estan vigentes actualmente. La informacién
de cada plataforma se obtuvo a través de sus
paginas oficiales del 04 al 10 de marzo de
2019, donde se identificaron caracteristicas
dependiendo de su modelo de operacién. No
toda la informacién disponible en las
plataformas  coincide. Por ello, se
seleccionaron aquellas caracteristicas donde
fuera posible comparar una plataforma con
otra del mismo modelo. A continuacién, se
muestra en 1 atabla 2, con una descripcién de
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cada enfoque utilizado, cabe destacar que
estos pueden aplicar para uno o mas modelos.

4. RESULTADOS

4.1.  Crecimiento del crowdfunding en
Meéxico

En 2011, el fenémeno del crowdfunding

llegd a México con el lanzamiento de la

plataforma Fondeadora, la cual se maneja bajo
un esquema de recompensas y fue la primera
en comenzar a operar. Este fenémeno se
encuentra en una etapa inicial y ha
presentado un crecimiento acelerado en los
ultimos afios, pasando de 1 plataforma en
2011 a 26 plataformas en 2019.

TABLA 2. CARACTER{STICAS DE LAS PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING

Enfoque

Segmento o mercado para el cual estd disefiada una plataforma

Fondeadores
Total recaudado

Individuos que aportan dinero a una campaiia
Monto total de financiamiento otorgado

Campanas Solicitudes de financiamiento
Monto a donar Rango de dinero permitido para aportar
Categorias Clasificacién de las campaiias

Esquema todo o nada
Duracién de campaiia

La plataforma libera el dinero al cumplirse la meta de fondeo (100%)
Dias que tiene una campaiia para fondearse

Afo Fecha de lanzamiento de la plataforma

Inversiéon minima
Montos limite

Monto inicial minimo para invertir
Rango de financiamiento que se puede solicitar en una campana

Plazos Ntmero de meses a los que se puede otorgar un préstamo

Valuacién de empresas

Proceso para determinar el valor de una empresa

Fuente: elaboracién propia

La Asociacion de Fondeo Colectivo en
México (AFICO) implementd un sistema de
acreditacion para las plataformas, previo a la
regulacién, con el objetivo de dar
certidumbre a inversionistas sobre las buenas
practicas de las empresas. A julio de 2019,
reconoce 20 plataformas asociadas: Kubo
Financiero, PlayBusiness, Finv, MiCochinito,
Expansive, Inverspot, YoTePresto, Donadora,
Konsigue, LaTasa, Prestadero, Doopla,
Fondify, Red Girasol, HipGive, Afluenta,
Zigo Capital, Lendera, Trebol Capital e
Ideame.

En las plataformas de crowdfunding, es
atil distinguir entre los diversos modelos:
donacién, recompensa, deuda, capital y
bienes raices. Este dltimo es un modelo
hibrido que presenta caracteristicas de los
modelos de deuda y capital, y se enfoca a un
sector en especifico. Por ello, se considera

TABLE 3. PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING EN MEXICO

como un modelo aparte para efectos de esta
Dichas
dependen de la retribucién que el financiador

investigacion. clasificaciones
o inversionista obtenga a cambio de una
aportacion monetaria. La Tabla 3 muestra las
plataformas en el pais por modelo.

Como se observa en la Figura 1, el
crowdfunding basado en deuda concentra un
46% del total de plataformas en México. Es
decir, 12 de 26 plataformas corresponden al
esquema de préstamos. En segundo lugar, se
encuentran las de recompensa con un 19%, y
después las de bienes raices con un 15% del
total. Es preciso mencionar que el modelo de
préstamos presenta mayor variaciéon en el
enfoque de negocio. En este, se encuentran
plataformas  dedicadas a  préstamos
personales, empresariales, de arrendamiento,
de factoraje y de energia solar.
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Modelo Plataformas
Donacién Donadora Fondify HipGive
Recompensa MiCochinito Inixar Ideame
Social Crowd Kickstarter
Deuda Finv LaTasa Kubo Financiero
Doopla Afluenta Lendera
YoTePresto Konsigue PitchBull
Prestadero Pitchbull Zigo Capital
Capital Play Business Propeler
Bienes raices Expansive Briq Inverspot
M2Crowd

Fuente: elaboracién propia

Las caracteristicas de cada plataforma
seran examinadas con mayor detalle en la
seccién siguiente. El Figura 2 muestra un
grafico de dispersion de las plataformas por
afio de lanzamiento, indicando su modelo de
operacion. En esta investigacion, se
identificaron 26 plataformas activas: 3 de
donacidn, 5 de recompensa, 12 de deuda, 2 de
equidad y 4 de bienes raices. Es importante

FIGURA 1. PLATAFORMAS POR MODELO DE CROWDFUNDING (%).

12%

Fuente: elaboracién propia

destacar que no se incluyeron plataformas
que no estuvieran vigentes al momento de la
consulta. En el cuadro, se observa que el
mayor incremento en el ndmero de
plataformas sucedié entre 2015 y 2016, con 6
y 9 plataformas respectivamente. De 2011 a
2018, la cantidad de sitios dedicados al
financiamiento  colectivo  tuvo  un

crecimiento promedio del 48%.

H Biens raices

= Deuda

= Capital
Donacion

Recompensa

FIGURA 2. PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING POR ANO DE LANZAMIENTO
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0

2010 2011 2012 2013 2014

# Bienes raices Donacién

Fuente: elaboracién propia

La
crowdfunding financiero como no financiero

iniciativa privada utiliza tanto
para capitalizarse, (ver Figura 3) No obstante,
los modelos financieros son mads utilizados
por empresas. En 2017, 1554 empresas se
financiaron a través de modelos de donacion
y recompensa, y 7898 usando modelos de
inversidn. A su vez, las empresas financiadas
financiero

mediante crowdfunding no

&
&

L g L g
2015 2016 2017 2018 2019
Recompensa Equidad Deuda
crecieron en un 153%, utilizando
principalmente Donadora con 1,279 vy

después Fondify con 186. Aunado a esto, la
cantidad de empresas que usaron plataformas
financieras aumentd en un 280%. La mayoria
por la plataforma Kubo Financiero con 5,399,
seguido por Prestadero con 859 y Afluenta
con 618 (CNBYV, 2018).

FIGURA 3. EMPRESAS CON FINANCIAMIENTO A TRAVES DE PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING.

2015

1554

615 819

Empresas con crowdfunding no financiero

Fuente: elaboracién propia

En 2017, se lanzaron 97 mil iniciativas,
cifra que representa un incremento del 498%
con respecto a 2015. Lo cual, sugiere que el
crowdfunding ha ganado popularidad y que
mas individuos han comenzado a utilizar

2016

2017

7898

2080 2874

Empresas con crowdfunding financiero

estas plataformas. También, el numero de
inversionistas o fondeadores crecid de 46 mil
a 83 mil individuos, un aumento del 82% de
2015 a 2017 (ver Figura 4).

FIGURA 4. INICIATIVAS LANZADAS VS INVERSIONISTAS Y FONDEADORES EN MEXICO
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Iniciativas lanzadas

46,016

16,222 22,992

Inversionistas y fondeadores de iniciativas

97,027
83,587

64,994

2015

Fuente: elaboracion propia.

El financiamiento colectivo es un mercado
emergente de financiamiento para proyectos
sociales, culturales o de negocios. Los datos
anteriores, muestran el estado actual en
términos del nimero de plataformas, iniciativas

lanzadas, fondeadores, y empresas financiadas.

4.2.  Mapeo de plataformas de crowdfunding

en México

En este apartado, se presenta un analisis de
las caracteristicas y dindmica de las plataformas
de crowdfunding en México. En total, se

dedicadas
financiamiento colectivo: 2 de donacidén, 5 de

examinaron 24 plataformas al
recompensa, 11 de deuda, 2 de equidad y 4 de
bienes raices.

4.2.1. Crowdfunding basado en donacién

En el modelo basado en donacidn, se aporta
una cantidad a una iniciativa sin recibir ningin
tipo de recompensa. A la fecha, se identificaron
dos plataformas nacionales que operan bajo este
esquema: Donadora y Fondify.

Donadora es el brazo social de Fondeadora —
de
crowdfunding— e iniciéd operaciones en 2016.
Busca conectar donadores con todo tipo de

la  primera  plataforma  mexicana

iniciativas sociales; desde apoyos en gastos de
hasta
emprendimientos y proyectos comunitarios. A

salud, educacién o viajes,

2016

TABLA 4. CARACTERISTICAS DE PLATAFORMAS BASADAS EN DONACION

2017

diferencia de su creadora, Donadora no ofrece
recompensas a los donadores y el creador de la
iniciativa recibe el total del dinero, se alcance la
meta o no.

Fondify, por su parte, se enfoca en asistir en
la recaudacidn de fondos a asociaciones sin fines
Inicialmente,

de lucro. se podian hacer

para y
emprendimientos a través de la plataforma; sin

iniciativas causas sociales

embargo, termindé por orientarse sélo a
organizaciones no gubernamentales. Al igual
que Donadora, se fundé en 2016 y se entrega el
dinero total recaudado, aunque la meta no se
cumpla. Es decir, no maneja un esquema de todo

o nada.

En la tabla 4 se observa que el dinero total
recaudado por Fondify representa apenas un
8.7% del recaudado por Donadora, a pesar de
tener el mismo afio de fundacién. También, al
dividir el monto total recaudado entre el
numero de iniciativas, se obtiene que una
campana promedio recauda $31,842 pesos en
Donadora y $15,169 pesos en Fondify. En este
tipo de plataformas, no se tienen montos limites
en sus campaias, por lo que se puede fijar
cualquier cantidad como meta. En resumen,
Donadora es la plataforma con mas donadores,
mas iniciativas y mds dinero recaudado al
término de esta investigacion.
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Donadora Fondify
Enfoque Causas o iniciativas sociales Asociaciones sin fines de lucro
Fondeadores 373,000 Mis de 12,000
Total recaudado $121,000,000 $10,618,202
Campaiias 3,800 700
Monto a donar $1 en adelante $30 a $100,000
Categorfas 9 5
Todo o Nada No No
Afio 2016 2016

Fuente: elaboracién propia
4.2.2. Crowdfunding basado en recompensa

En el modelo de recompensa, los
financiadores reciben una retribucién no
monetaria a cambio de su aportacién, misma
que puede ser desde un reconocimiento hasta la
preventa de un producto. En esta investigacion,
se identificaron cinco plataformas de
recompensa que operan en el pais (ver tabla 5)
En 2011, se lanz6 Fondeadora como la primera
plataforma dedicada al
financiamiento colectivo. Cinco afios después,

mexicana

vendi6 sus operaciones a Kickstarter,
plataforma estadounidense del mismo modelo y
dirigida al financiamiento de emprendimientos
y proyectos creativos. Por ello, se consideraron
como una misma para los fines de este estudio.

Al igual que Fondeadora, Ideame es una
plataforma latinoamericana para proyectos
creativos y de emprendimiento. En la
actualidad, la plataforma estd disponible en
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México,
Estados Unidos y Paraguay. Ideame maneja un
esquema opcional para las metas de las
campaiias, en este se puede escoger entre dos
modalidades: todo o nada y todo suma. En el

TABLA 5. CARACTERISTICAS DE PLATAFORMAS DE RECOMPENSA

2Saldafia, I. (01 de marzo de 2019). Apoyo a pymes aln
sigue en el INADEM. El Universal. Recuperado de
https://www.eluniversal.com.mx/

primero se recibe el dinero si se cumple la meta
mientras que, en el segundo, se recibe todo el
dinero recaudado, sin importar el porcentaje de
la meta.

A su vez, Inixar y MiCochinito tienen el
mismo enfoque, pero también buscan financiar
proyectos personales, de causas y comunitarios.
En Inixar, las categorias de causas y personales
reciben el total del dinero sin importar la meta,
s6lo en emprendimientos es necesario que el
proyecto se financie en un 80%. Por el
contrario, cualquier iniciativa en MiCochinito
debe estar fondeada en un 30% para poder
recibir el dinero.

Por su parte, Social Crowd es una plataforma
lanzada en convenio con el Instituto Nacional
del Emprendedor, destinada a emprendimientos
sociales. En esta, los proyectos deben alcanzar el
80% de la meta para que INADEM aporte el
20% restante. Sin embargo, la continuidad de
esta plataforma es incierta debido a la
incertidumbre sobre el futuro del INADEM:. En
general, las cinco plataformas manejan una
misma duracién para las campaiias, con Inixar y
Social Crowd permitiendo hasta 90 dias.
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Fondeadora / Ideame Inixar MiCochinito Social Crowd
Kickstarter
Enfoque Emprendedor y Emprendedor y Causas, Personales Proyectos Empresas
creativos creativos y Emprendimiento comunitarios y sociales
emprendimiento

Duracion de 1 a 60 dias 20 a 65 dias 10 a 90 dias 15 a 60 dias 30 a 90 dias
campafa
Todo o Si Opcional Méas del 80% Mas del 30% Si (20% -
Nada (emprendimiento) INADEM)
Afo 2011 2011 2013 2015 2017

Fuente: elaboracién propia
4.2.3. Crowdfunding basado en deuda

El modelo de préstamos se puede ver como
un instrumento de inversién financiera, donde
el inversionista presta al solicitante con una tasa
de interés, la cual le generara un rendimiento.
En Meéxico, el crowdfunding de préstamos
concentra la mayor cantidad de plataformas en
comparacién con otros esquemas. No obstante,
es el que presenta mayor variacién en los
modelos de negocio, ver tabla 6. Para este
modelo, se analizaron 11: cinco se dedican a
préstamos personales, una se enfoca a préstamos
empresariales, y otra combina préstamos
personales y empresariales. Asi mismo, dos
plataformas se dedican a factoraje, una a
arrendamientos puros y financieros, y otra a
préstamos para instalacion de paneles solares.

Las plataformas de préstamos personales
tienen montos limite menores a la de otros
formatos, el rango para pedir un crédito se
encuentra entre $5 mil y $350 mil pesos. En
contraste, el resto de las plataformas, mads
enfocadas al sector empresarial, tienen montos
limites superiores que oscilan entre los $65 mil
y $10 millones de pesos. Ademds, son las
plataformas inversion
minima mayor. LaTasa, con $10 mil pesos, es la

que requieren una
plataforma que requiere una mayor inversién
inicial mientras que Kubo Financiero, con $100
pesos, es la plataforma con menor monto inicial
requerido.

Aunado a esto, el crecimiento en el nimero
de plataformas basadas en deuda ha sido
sostenido, alcanzando su punto maximo en

2016, con la creacién de cinco plataformas. Al
sumar los montos totales de cada plataforma, se
encontrd que a través de Kubo Financiero se ha
prestado el 36.9% del monto total, de Prestadero
un 16.6% y de YoTePresto un 15.6%. En
contraste, Red Girasol es la plataforma que
menos dinero ha recaudado, con un 0.9% del
monto total, seguida de Lendera con un 1.4%.

Red Girasol, fundada en 2016, es la primera
plataforma de crowdfunding enfocada a la
energia solar, busca facilitar la adquisicién de
paneles solares para empresas o individuos, y
conecta solicitantes de crédito, inversionistas e
instaladores de
plataforma. Para su creacidn, levantd capital en

paneles en wuna misma
tres rondas a través de Play Business, plataforma

de equidad.
4.2.4. Crowdfunding basado en equidad

En el modelo de capital o equidad, las
empresas levantan capital a cambio de ceder una
participacién accionaria de la empresa. En
México, PlayBusiness, Crowdfunder.mx vy
Propeler funcionan mediante un modelo de
capital. embargo, el
Crowdfunder.mx no se encuentra disponible y,

por ende, no se considero para este estudio.

Sin sitio web de
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Inversién Duracién de Montos limite Enfoque Todo o Plazos Total recaudado Afio
minima campaiia Nada
Kubo Financiero $100 N/A $5,000 - $100,000 Préstamos personales Si (80% del 4 a 36 meses $744,000,000 2012
total)
Prestadero $250 56 dias $10,000 - $250,000 Préstamos personales Si 12 a36 meses  $334,095,250 2012
YoTePresto $200 25 dias $10,000 - $300,000 Préstamos personales No ($10 6 a 36 meses $314,334,650 2015
mil)
FINV $1,000 N/D $50,000 - $5,000,000  Factoraje financiero St 15 a 180 dfas $220,000,000 2016
LaTasa $10,000 N/D $20,000 - $350,000 Préstamos personales N/D 6 a 36 meses $130,000,000 2016
Afluenta $5,000 14 dias (o el $10,000 - $200,000 Préstamos  personales / Si 12 a 48 meses  $108,898,638 2016
100%) empresariales
Pitchbull $500 21 dias $65,000 - $1,000,000  Préstamos empresariales Si (85% del 6 a 24 meses $81,819,910 2015
total)
Doopla $2,500 30 dias $10,000 - $300,000 Préstamos personales Si 3 a 30 meses $36,000,000 2014
Lendera $250 60 dias $50,000 - Arrendamiento puro y Si 6 a 48 meses $28,000,000 2017
$10,000,000 financiero
Redgirasol $500 30 dias N/A Préstamos de energia solar ~ Si Hasta 60  $18,000,000 2016
meses
Konsigue $250 N/D $5,000 - $1,000,000 Factoraje financiero Si 1 a 180 dias N/D 2016

Fuente: elaboracién propia
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Propeler, de reciente creacién, busca

conectar inversionistas con empresas
mexicanas que tengan al menos tres afios de
operacion y que presenten crecimientos
atractivos y sostenidos, es decir, que se
encuentren en etapa de scale-up. Mezcal
Amores, Swap y Fondeadoras son algunas de
las empresas que se han financiado a través de
esta plataforma, estas tltimas dos alcanzando
un 300% ($7.5 millones) y 400% ($8

millones) sobre su meta, respectivamente.

Por su parte, PlayBusiness busca enlazar
start-ups con inversionistas a través de su
plataforma, las cuales deben tener un enfoque
de negocio, es decir, un valor comercial. En
ocasiones, se puede combinar uno o mas
modelos de crowdfunding en una misma
plataforma. A partir de 2019, PlayBusiness
introducird las inversiones en franquicias
bajo un modelo de regalias, en el cual se
ofrece una fraccion de los ingresos o
ganancias (Belleflamme et al., 2015)

Como se muestra en el cuadro 4.11., las
empresas requieren ser valuadas para poder
levantar capital en cualquiera de las dos
plataformas, cada una con su propia
metodologia. Aunado a esto, tanto Propeler
como PlayBusiness tienen un esquema de
todo o nada, donde es necesario que la meta
se cumpla para que las empresas puedan
acceder al financiamiento; PlayBusiness
establece una meta minima a cumplir y una
meta Optima. A la fecha, PlayBusiness ha
levantado capital para mas de 103 empresas, y
Propeler para 7 empresas, por ser una

3 En 2016, Fondeadora vendio sus operaciones a Kickstarter y
ahora regresa como el primer banco digital en México,
levantando capital a través de la plataforma de equidad,
Propeler:

plataforma nueva y con un mercado mas
compacto.

TABLA 7. CARACTERISTICAS DE PLATAFORMAS DE EQUIDAD
Y DE REGALIAS

PlayBusiness Propeler
Inversién $1,000 $15,000
minima
Duracién de 30 a45dias 30 a 45 dias
campaia
Campaiias +103 7
Montos limite Desde $300,000 $2,500,000 -
$10,000,000
Enfoque Start-ups y  Scale-ups
franquicias
Todo o Nada Si St
Valuaci6n de  Si St
empresas
Aiio 2015 2017

Fuente: elaboracién propia
4.2.5. Crowdfunding inmobiliario

La  evolucion del  crowdfunding
desencaden6 el surgimiento de nuevos
modelos de negocios, tales como de factoraje,
arrendamiento, energia solar, entre otros. En
ese sentido, aparecieron las primeras
plataformas para el desarrollo inmobiliario. El
crowdfunding de bienes raices tiene una gran
ventaja en cuestién de exposicién al riesgo
para el inversionista, puesto que el inmueble
entra como garantia de su inversién. En el
pais, se identificaron cuatro plataformas
dedicadas al financiamiento colectivo para el
desarrollo inmobiliario, ver Tabla 8.

En 2015, se fundaron las primeras
plataformas de bienes raices en México: Briq
y Expansive. Un afio después, se lanzo
Inverspot y finalmente M2Crowd en 2018. E1
cuadro 4.12.
caracteristicas de estos sitios. A partir de $5

muestra las principales

mil pesos, es posible invertir en Briq,
adora-regresa-para-que-cada-mexicano-tenga-su-

propio-bhanco-20180905-0057.html
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Expansive y M2Crowd. En contraste, la
inversién minima en Inverspot es de $50 mil
pesos. Ademads, ninguna plataforma maneja

TABLA 8. CARACTERISTICAS DE PLATAFORMAS DE BIENES RAICES

montos limite en las solicitudes de

financiamiento.

Briq Expansive Inverspot M2Crowd

Modelo Deuda Deuda y patrimonial =~ Equidad Deuda, equidad vy
patrimonial

Inversién minima $5,000 $5,000 $50,000 $5,000

Campafias 96 N/D 130 55

Inversionistas Mis de 18 mil N/D 1,200 N/D

Total recaudado $208,000,000 N/D 300,000,000 $4,500,000

Duracién de la campafia 60 dias 60 a 70 dias N/D N/D

Todo o Nada No Si No Si

Afio 2015 2015 2016 2018

Fuente: elaboracién propia

Las plataformas de bienes raices operan
con tres esquemas de crowdfunding: deuda,
equidad y patrimonial. En el modelo de
deuda, el entrega al
desarrollador

monto total se

como préstamo y el
inversionista recibe ganancias por el interés
de la deuda. Briq, Expansive y M2Crowd
tienen esta modalidad en sus plataformas. Por
otra parte, en el modelo de equidad, el
inversionista se convierte en socio temporal
del desarrollador hasta la venta de la
propiedad y recibe ganancias de acuerdo con
invertido.

el porcentaje Inverspot y

M2Crowd manejan este esquema de
financiamiento. Por dltimo, en la modalidad
patrimonial, el inversionista adquiere un
porcentaje de la propiedad y obtiene
ganancias por la renta de esta y después, por
su venta. Expansive y M2Crowd cuentan con

este modelo.

5. CONCLUSIONES

En un inicio, el crowdfunding comenzé
como un mecanismo de recaudaciéon de
fondos para causas filantrdpicas. No obstante,
a medida que gané popularidad, emergid
como una nueva opcién para financiar una
diversa gama de proyectos, desde culturales
hasta empresariales, entre muchos otros. Asi

mismo, el modelo de donacién fue
evolucionando a otros esquemas, llegando a
otorgar

intermediaciéon bancaria, capital semilla a

préstamos  empresariales  sin
startups, préstamos personales para adquirir
un automdvil, financiacién para un
cortometraje a cambio de aparecer en los
créditos, entre otros ejemplos de cémo se han

utilizado estas plataformas.

Esta investigacién analiza el crecimiento
que ha tenido la industria del crowdfunding
en el pais, asi como la evolucién de las
plataformas en todos sus esquemas: donacion,
recompensa, deuda, capital y bienes raices.
Para lleva a cabo este trabajo, se identificaron
un total de 26 plataformas en el ecosistema,
de las cuales se encontré que el modelo de
deuda representa el 46%, seguido del modelo
de recompensa con 19% y el de bienes raices
con 15%. Entre 2015 y 2016, se fundaron 15
nuevas plataformas de crowdfunding.
Aunado a esto, las iniciativas incrementaron
en un 498%, y el numero de fondeadores en
un 82%. También, en 2017 un total de 1,554
empresas se financiaron con modelos no
financieros y 7,989 utilizando modelos
financieros. Lo anterior, ayuda a visualizar la
rapida

adopcion de las practicas de
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crowdfunding como una opcién para
financiar proyectos de toda indole.

En lo posterior, se realizé un mapeo de las
plataformas para examinar las caracteristicas
principales y su dindmica. En el modelo de
donacién, las plataformas tienen su enfoque a
causas sociales, Donadora tiene una
recaudacién promedio de $31,842 pesos y
Fondify de $15,169 pesos —por campaiia. En
cuanto al de recompensa, el enfoque principal
es hacia artisticos y de
emprendimiento. Por su parte, el basado en

deuda es variante en cuanto al modelo de

proyectos

negocio, se identificaron cinco enfoques:
préstamos personales, empresariales, de
arrendamiento puro y financiero, de
factoraje, y de energia solar. Asi mismo, Kubo
Financiero, YoTePresto y Prestadero son las
plataformas con mayor participacién en el
mercado. Las iniciativas de préstamos
empresariales, de equidad y de bienes raices
suelen tener un alto valor promedio. Por otra
parte, se encontr6 que plataformas, como
Fondeadora y Red Girasol, se han financiado
a través de crowdfunding de equidad. Y que
las plataformas de bienes raices operan
mediante esquemas de deuda y equidad. Cabe
destacar que los modelos de deuda, equidad y
bienes raices entran dentro del marco
normativo de la Ley Fintech. Por tanto, las
plataformas deberan adherirse a esta para
poder continuar con su operacion.

Entre otros hallazgos, el disefio de cada

plataforma es diferente aun cuando

compartan el mismo modelo de
financiamiento. Las empresas pueden utilizar
cualquier esquema para financiarse; sin
embargo, los modelos de equidad, bienes
raices y algunos de deuda, s6lo pueden ser
utilizados por empresas (en cuanto a solicitud
de financiamiento). Ademds, a medida que

crece el sector, han surgido modelos de

negocio disruptivos que buscan revolucionar
el sistema financiero tradicional. Sin duda la
falta de regulacién que otorgue certidumbre
y seguridad a sus usuarios ha tenido un efecto
en el crecimiento del crowdfunding. Por
tanto, como futura linea de investigacién, se
sugiere analizar el impacto que ha tenido la
Ley Fintech en la evolucién de dicha
industria. Entre las limitaciones para esta
investigacion, se encuentra que no existe una
lista completa donde se pueda conocer todas
las plataformas que operan en el pais, la
informacién disponible entre las plataformas
varia por lo que dificulta su comparacién y no
se encontraron datos mds actuales sobre las
estadisticas del crowdfunding en México.
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