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Resumen

El financiamiento se ha convertido en un factor fundamental para los emprendedores, no
solo para el crecimiento empresarial, sino incluso para poder mantenerse en el mercado.
Bajo este escenario surge el crowdfunding como una alternativa de financiamiento. El
objetivo de la presente investigacion, fue analizar bibliograficamente acerca del
crowdfunding como una nueva estrategia de financiamiento. Para la obtencidn,
procesamiento y analisis de la informacion se utilizé un enfoque de caracter cualitativo,
de tipo tedrico. Se destacé que el crowdfunding ha sido un mecanismo poco desarrollado
y conocido en Latinoamérica, por lo tanto, escasamente aplicado por los emprendedores.
Ademas, se determind que el crowdfunding presenté ciertas ventajas frente a las fuentes
de financiamiento tradicionales. La informacion recopilada servira para que los distintos
grupos de interés conozcan del crowdfunding, y consideren esta fuente de financiamiento
como una alternativa para la obtencion de recursos econémicos.

Palabras claves

crowdfunding, emprendedores, evolucién, financiamiento, Latinoamérica.

Abstract

Financing has become a fundamental factor for entrepreneurs, not only for business
growth, but also to be able to maintain a position in the market. In this scenario,
crowdfunding emerges as a financing alternative. The aim of the present research was to
carry out a bibliographical analysis regarding crowdfunding as a new financing strategy.
A qualitative, theoretical and cross-sectional was used to obtain, process and analyze the
information. It was highlighted that crowdfunding has been poorly developed and little-
known mechanism in Latin America, therefore, scarcely applied by entrepreneurs. In
addition, it became evident that crowdfunding presented certain advantages over
traditional financing sources. The information collected will help the different
stakeholders to learn about crowdfunding, and consider this source of financing as an
alternative for obtaining economic resources.
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1. Introduccion

Las fuentes de financiamiento funcionan como vias para obtener recursos financieros; sin
embargo, el acceso a recursos econdmicos a través de fuentes tradicionales como los bancos es limitado,
de igual manera a fondos de inversionistas angeles o fondos de capital de riesgo (Gerber & Hui, 2013;
Jiménez et al., 2018). Actualmente el mundo atraviesa por una crisis sanitaria y econdmica debido al
COVID-19, en donde se ha evidenciado las falencias del modelo capitalista (Segura, 2021), con grandes
dificultades que enfrentan las empresas para atraer financiamiento (Belleflamme et al., 2013; Agrawal et
al., 2014; Mollick, 2014). De acuerdo a Bruton et al. (2014) y Borst et al. (2018), hoy en dia se han dado
innovaciones que se han difundido con rapidez, por lo que los emprendedores estan combinando las fuentes

tradicionales y la financiacién colectiva.

La falta de recursos econémicos y oportunidades ha incentivado el inicio de proyectos para asi
poder cubrir las necesidades (Kuppuswamy & Bayus, 2017; Jimenéz & Acosta, 2018). Bajo este escenario,
un financiamiento adecuado y focalizado correctamente aportara al crecimiento y consolidacion de un
proyecto o empresa, s asi que surge el crowdfunding, como una alternativa de financiamiento, en la cual
los individuos colaboran con fondos de manera directa a los emprendedores, permitiendo obtener recursos
para proyectos especificos (Schwienbacher & Larralde, 2010; Bruton et al., 2014; Vismara, 2016). Dentro
de la parte regional el crowdfunding es un mecanismo poco desarrollado y conocido, el cual ha sido

escasamente aplicado por los emprendedores (Jimenéz & Acosta, 2018).

El presente estudio se encuentra dividido en secciones. En la primera seccién se trata la
metodologia, explicando las herramientas y técnicas utilizadas. En la segunda seccién se proporciona una
descripcion de la revision de literatura, abarcando conceptos y caracteristicas del crowdfunding,
surgimiento y evolucion, los modelos existentes, las plataformas y los incentivos. A partir de esto, la
investigacion hace hincapié en el impacto que ha tenido el crowdfunding en la region y también de manera

especifica en el Ecuador. Finalmente, se discute y concluye aspectos relevantes de la investigacion.

1.1 Objetivos
En este documento se presentan los resultados de una investigacion de tipo bibliogréfica, cuyo

objetivo general fue analizar bibliograficamente acerca del crowdfunding como una nueva estrategia de
financiamiento. Los objetivos especificos son: conocer las generalidades y caracteristicas del
crowdfunding, investigar acerca de la evolucion del crowdfunding, y analizar las ventajas y desventajas del

crowdfunding frente a las fuentes de financiamiento tradicionales.

2. Métodos

El presente trabajo de investigacion es un estudio de revision bibliogréafica, en el cual se utilizé un
enfoque cualitativo y se basara en la busqueda de articulos cientificos relevantes que aporten a los objetivos
de investigacion. El propdsito de la investigacion fue tedrico, con una profundidad exploratoria, en donde
se aplicéd una muestra de tipo no probabilistico. Los articulos estudiados provienen de Estados Unidos
(24%), Ecuador (15%), Espafia (11%), Italia (9%), México (7%), Colombia (7%), Canada (4%) y Bélgica
(4%), Brasil (4%), Reino Unido (3%), Venezuela (2%), Amsterdam (2%), Israel (2%), Escocia (2%),
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Malasia (2%) e India (2%). Para la seleccion de los articulos se procedio a la revision de la informacion en
revistas cientificas, en donde se utilizo el software Publish or Perish (50 articulos por cada palabra clave),
el cual ha permitido seleccionar, de acuerdo al nivel de importancia académica, los articulos de mayor
impacto para la investigacion y ademas permitio realizar un anlisis bibliométrico a través de una bisqueda
esquematizada. Las fuentes utilizadas para la blsqueda de articulos fueron: Redalyc, Scopus, Scielo,
DialNet, SAGE. Ademas, se utiliz6 Connect papers para de esta manera tener una vision general del tema

de estudio y no dejar de lado articulos relevantes.

3. Resultados

Conceptos y caracteristicas del crowdfunding

El financiamiento constituye en una organizacion la proveedora del dinero para el levantamiento
de proyectos de inversion, el cual es un motor de crecimiento o incluso puede resultar una barrera,
dependiendo el acceso al mismo. Es por eso que el crowdfunding surge como una alternativa a las fuentes
tradicionales, ampliando las opciones de acceso a recursos econémicos para emprendedores. Mollick
(2014) y Sanchez y Tondn (2020) mencionan que actualmente el crowdfunding es un modelo econdmico

nuevo, en el cual el poder financiero estd democratizado.

El Crowdfunding es un término muy habitual en el emprededorismo, esta Gltima expresion hace
referencia el arte de emprender (Mollick, 2014); es por eso que en los Ultimos afios esta alternativa de
financiamiento ha despertado el interés en los emprendedores, teniendo como soporte principal el uso de la
tecnologia (internet). Estudios anteriores indican que la palabra crowdfunding proviene de las palabras

inglesas crowd (multitud) y funding (financiamiento) (Jimenéz & Acosta, 2018).

El crowdfunding es un sistema novedoso de financiacion que tiene como base las tecnologias
(Davidson & Poor, 2014). Autores como Belleflamme et al. (2014), Ahlers et al. (2015), Tello et al. (2017),
Borst et al. (2018), Wei (2018) y Bom (2018) definen al crowdfunding como una convocatoria abierta, a
través de la tecnologia mediante el uso del internet, para la captacién de recursos econdmicos bien sea de
manera donativa 0 a cambio de un producto o servicio, con el objetivo de apoyar proyectos con fines
especificos. Por otro lado, Mollick (2014), Sanchez y Palomo (2014), y Garcia y Garibay (2016) mencionan
que el crowdfunding es el esfuerzo de los individuos y organizaciones para financiar sus iniciativas o
proyectos de caracter social a partir de contribuciones pequefias de un grupo extenso de personas que usan

internet, en donde no existen intermediarios financieros estandar.

Elementos del crowdfunding

Como indica Renteria (2016) y Cedefio (2020), el ecosistema del crowdfunding estd compuesto
por los siguientes elementos; el primero corresponde a los inversionistas, en donde se subclasifican en un
grupo de personas (multitud o crowd) y un capital (inversionistas); como segundo las plataformas, las cuales
tiene como finalidad ser el intermediario en los proyectos y en donde se recaudan los fondos; el tercero los
emprendedores, quienes elaboran los proyectos (emprendedores); y por Gltimo el proyecto (campafia) que

es el destino de los fondos proporcionados por los inversionistas. (Ver Figura 1)
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Evolucién del crowdfunding

El crowdfunding en sus inicios se desarrollé fundamentalmente para la industria creativa y del arte
(Belleflamme et al., 2013; Agrawal et al., 2014, 2015). Sin embargo, en 1997, surge el financiamiento
colectivo por medio de internet, en donde los principales usuarios fueron grupos musicales que buscaban
recursos para financiar las giras (Bennett et al., 2015; Garcia & Garibay, 2016). En la Figura 2, se puede

observar como ha surgido el crowdfunding y su evolucién al pasar los afios.

Figura 2

Linea de tiempo de la evolucion del crowdfunding

SIGLO XIX 1875 1997 2000 2012 2013 ACTUALIDAD
Joseph Pulitrer Ser cla origen a la La banda Hock Se crea ba primera Obama promukga Se establecen Se ha introducido
lanzd una industria de los Marillicn larea plataforma una bey especifica normativas en el ':0"10 Ui s
Campana para microcréditos prEmera campana Ramda Jobs resto del mundo -"""r""‘:d"'
colocar La Estatus de crowsdiunding Jumpstrart Our nanciamierio,
de la Libertad Business Starps apayadapar ol

tecnoldgico
Los origenes del crowdfunding se dieron en el siglo XIX, teniendo como caso representativo la
Estatua de la Libertad, en Estados Unidos, en donde no existia un pedestal para la misma y por iniciativa
de Joseph Pulitzer se decidio lanzar una campafia masiva a través del New York Times, en la cual cada
ciudadano aportaba recursos para poder construir el pedestal; se cumplié el objetivo recaudando 100 000
dolares (Belleflamme et al., 2013; Ruiz, 2018).



En 1997 se lanz6 la primera campafia artistica de crowdfunding, en donde estuvo involucrada la
industria musical; la banda Marilion cre6 esta campafia con el fin de realizar una gira por Estados Unidos.
Luego de esto, las bandas optaron por esta fuente de financiamiento para financiar sus giras y lanzamientos
de discos debido al éxito obtenido anteriormente (Garcia & Garibay, 2016; Jiménez et al., 2018; Jimenéz
& Acosta, 2018; Segura, 2021).

Segun Jimenéz y Acosta (2018), en el afio 2000 debido a la acogida que tuvo el crowdfunding en
los grupos musicales, las empresas decidieron crear la primera plataforma en el afio 2003, la cual estuvo
enfocada al ambito artistico 1lamada “ArtistShare”. En el afio 2008 nace la empresa Kickstarter, siendo la
plataforma pionera enfocada a los negocios (Sanchez & Palomo, 2014; Garcia & Garibay, 2016; Segura,
2021). Luego en el afio 2012, el presidente de Estados Unidos de esa época, Barack Obama, reconocio al
crowdfunding como alternativa visionaria y a su vez promulgé una ley especifica llamada Ley Jobs
Jumpstart Our Business Startups (Reactivar nuestra creacién de empresas), la cual regul6 este tipo de
actividades (Jimenéz & Acosta, 2018; Ruiz, 2018). Ajay Agrawal et al. (2014) aseveran que para el afio
2013 los demas paises comenzaron a establecer regulaciones y normativas, dificultando al modelo de

acciones de crowdfunding; sin embargo, sigue en construccion en algunos paises.

En la actualidad el crowdfunding ayuda a los empresarios a adoptar nuevos enfoques para
comenzar con sus proyectos y administrar empresas, por ende, encamina a nuevas maneras de desarrollo
empresarial en donde la multitud financia los proyectos, siendo importante ya que el capital financiero
figura como una parte esencial y necesaria para el crecimiento y supervivencia de las compafiias (Allison
etal., 2014)

En el &mbito regional el mercado del crowdfunding esté en crecimiento, no obstante, la evolucion
que ha tenido es corta, debido a que esta en etapa de iniciacién (Barraza et al., 2020). De acuerdo a Renteria
(2016), el crowdfunding comenzd a ser de interés para la poblacion latinoamericana en el afio 2011,

reflejando mas interés en esta alternativa de financiamiento paises como Brasil, Chile y México

En cuanto al Ecuador, Jimenéz y Acosta (2018) mencionan que el término crowdfunding adn es
desconocido, por lo que ha tenido una trayectoria corta siendo; es asi que la primera plataforma ecuatoriana
fue lanzada en el 2014 (Tello et al., 2017; Pefiarreta et al., 2019).

Modelos de crowdfunding

Existen cuatro modelos primordiales del crowdfunding, los cuales son donaciones, recompensas,
préstamos y acciones (Agrawal et al., 2014; Mollick, 2014; Frydrych et al., 2014a; Belleflamme et al.,
2015; Colombo et al., 2015; Dushnisky et al., 2016; Garcia & Garibay, 2016; Buttice et al., 2017; Renteria,
2016; Chan & Parhankangas, 2017; Kuppuswamy & Bayus, 2017a; Lopez et al., 2017; Sanchez & Tonén,

2020). A continuacion, se detallara cada uno de ellos:

Donacidn: consiste en colaborar con proyectos humanitarios y artisticos, el éxito de este modelo
depende de las caracteristicas de la campafa (Belleflamme et al., 2015). Por lo general este modelo lo
ocupan instituciones sin fines de lucro, personas y organizaciones de la sociedad, las cuales son estructuras
organizacionales que buscan recaudar fondos para proyectos sociales (Belleflamme et al., 2013; Garcia &

Garibay, 2016; Jiménez et al., 2018). En dichos proyectos las personas deciden financiar debido a que son
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iniciativas caritativas y proyectos sociales (Pefiarreta et al., 2018), en donde los donantes no esperan nada
a cambio (Garcia & Garibay, 2016).

Recompensa: es considerado un crowdfunding no financiero y uno de los modelos predominantes
en la actualidad (S&nchez & Tondn, 2020). Como mencionan Garcia y Garibay (2016) y Pefiarreta et al.
(2018), este modelo brinda a los inversionistas una recompensa o incentivo de tipo no monetario como
agradecimiento o contrapartida por sus aportaciones de recursos econémicos, permitiendo a las PYMES
comercializar sus productos o servicios en un periodo antes de la operacion (Jiménez et al., 2018). De
acuerdo a una investigacion realizada en la plataforma mas conocida de Estado Unidos, Kickstarter, de
todas las recompensas ofrecidas, el producto tangible representa el 89,1%, siendo el mas popular (Wei,
2018).

Préstamo: también conocido como crowdlending, segin Belleflamme et al. (2015) consiste en
ofrecer los recursos, pero a cambio se establece una tasa de interés a pagar, en donde los bancos
tradicionales estan excluidos. Otro punto es el de Tello et al. (2017), Jiménez et al. (2018) y Dos Santos y
Souza (2021), que indican que consiste en ofrecer un préstamo, pero a intereses bajos y sin garantia. Por
otro lado, Garcia y Garibay (2016) mencionan que es un modelo financiero, en donde a través de una
plataforma virtual, pone en contacto a los emprendedores con personas interesadas en aportar recursos
econdmicos para los proyectos.

Acciones: es un modelo financiero el cual radica en ofrecer contraprestaciones a la multitud de
inversores del proyecto con acciones de la empresa, porcentaje sobre los beneficios o participaciones dentro
de las misma (Garcia & Garibay, 2016). Belleflamme et al. (2015) mencionan que el emprendedor vende
una cantidad de acciones a través de una plataforma; sin embargo, existe una diferencia entre el
crowdfunding basado en acciones, el cual ofrecen participaciones de capital en la campafia, mientras que

el crowdfunding basado en regalias ofrece parte de las ganancias o ingresos.

Plataformas de crowdfunding

En el siglo XXI la tecnologia abre multiples puertas por medio de los portales web conocidas como
plataformas, las cuales han ayudado a lanzar campafias con el objetivo de recaudar recursos, los mismos
que seran donados por una multitud de inversionistas (Bom, 2019). Las plataformas son una herramienta
o intermediarios, las cuales puedes ser utilizadas por cualquier persona que tenga conocimiento informatico,

debido a que el nivel de dificultad de uso es bajo (Barraza et al., 2020).

Los portales de crowdfunding presentan dos modelos de financiacion: “todo o nada” el cual se
refiere a que si el proyecto no alcanza la meta los fondos son reembolsados a los inversionistas; y en el
“todo y mas” los fondos no son reembolsables sin importar si no se alcanzaron los objetivos de financiacién

(Gerber & Hui, 2013; Lopez et al., 2017; Lopez et al., 2020).

Existen servicios de crowdfunding proporcionados por las plataformas. Segin Garcia y Garibay
(2016), entre los principales estdn promocionar los proyectos, proporcionar servicio de intermediarios y

servicios adicionales.



Segln Jimenéz y Acosta (2018) y Wei (2018), las plataformas mas importantes y representativas

del mundo son: Kickstarter, Indiegogo, Verkami y Ulele. (Ver Tabla 1)

Kickstarter: este portal fue creado en el afio 2008 (M. Sanchez & Palomo, 2014; Garcia & Garibay,
2016; Segura, 2021), no obstante, su lanzamiento fue en el afio 2009 en New York, Estados Unidos
(Belleflamme et al., 2014), en la actualidad opera en todo el mundo y es la plataforma con mas dinero
recaudado y proyectos financiados (Colombo et al., 2015). Utiliza un modelo de financiacién colectiva
basado en recompensas y maneja la financiacion de “todo o nada” (Colombo et al., 2015; Lopez et al.,

2017) a su vez la tarifa es del 5% de lo recaudado (Gerber & Hui, 2013).

Indiegogo: fue creada en el 2008 en California, Estados Unidos. Es una plataforma la cual no solo
recibe proyectos creativos, sino también camparfias de causas sociales; no obstante, tiene una categoria
especifica para los emprendedore. Utiliza el modelo de financiacion de “todo y mas”, en donde el dinero
recaudado es del emprendedor (Jimenéz & Acosta, 2018). Su tarifa es basada en comisiones del 9% sobre
lo recaudado, sin embargo, si se logra la meta es reembolsado el 5% y cobra el 3% para los procesos
relacionados con las tarjetas de crédito (Gerber & Hui, 2013), ademas tiene un plazo de 40 dias para llegar
a la meta (Gerber & Hui, 2013).

Tabla 1
Plataformas principales de crowdfunding a nivel mundial
Nombre Afio de Origen Alcance u Tarifa Pagina Web
creacion operatividad
Kickstarter 2008 Nueva York, 60 paises 5% de lo https://www.kickstarter.c
Estados Unidos recaudado om/?lang=es
Indiegogo 2008 California, 223 paises 9% de lo https://www.indiegogo.c
Estados Unidos recaudado om/
Verkami 2010 Mataro, Espafia  Nivel 5% de lo https://www.verkami.co
mundial recaudado m/
SeedInvest 2012 Nueva York, Sin Sin https://www.seedinvest.c

Estados Unidos  informacion  informacion  om/
Fuente: Extraido de Indiegogo (s.f.), Kickstarter (s.f.), SeddInvest (s.f.) y Verkami (s.f.).

En el caso de Latinoamérica se tienen plataformas principales como Idea.me, Catarse, Vakinha y
Vaki, (Renteria, 2016; Sanchez & Tonon, 2020; Nodari et al., 2020;). (Ver Tabla 2)

Idea.me: segun Lopez et al. (2017), este portal fue fundado en el afio 2011 en Chile, y nacié con
el objetivo de apoyar a proyectos con dificultades de ser financiados por medios tradicionales. En la
actualidad, es utilizada en paises como Chile, Argentina, Brasil y Colombia, teniendo un apartado
especificamente para causas humanitarias llamado Idéame Social, por ejemplo, esta plataforma utiliza el

modelo de financiacién de “todo o nada”.

Vakinha: esta plataforma se creé en el afio 2009, fue una de las empresas pioneras en Brasil en el
financiamiento colectivo, sin embargo, hasta el 2015 se realizé cambios incluyéndoles a los emprendedores.
Vakinha maneja la financiacion de “todo o nada” con una tarifa de 6,4% del monto recaudado adicional se

paga 0,50 reales por transaccion (Nodari et al., 2020).



Tabla 2

Plataformas principales de crowdfunding de Latinoamérica

Nombre Afo de Origen Alcance Tarifa Pagina Web
creacion

Idea.me 2011 Chile 7 paises Sin https://www.
informacion  idea.me/

Catarse 2011 Brasil Brasil 13% de lo https://www.
recaudado catarse.me/

Vakinha 2009 Brasil Sin informacion 6,4% de lo https://iwww.
recaudado vakinha.com

br/
Vaki 2016 Colombia  Argentina, Australia, Bolivia, 6% de lo https://vaki.c
Brasil, Chile, Colombia, Costa recaudado ofes/

Rica, Republica Dominicana,
Ecuador, Espafia, Guatemala,
Honduras, México, Nicaragua,
Panam@, Peru, El Salvador,
Estados Unidos, Uruguay y
Venezuela

Fuente: Extraido de Catarse (s.f.), Idea.me (s.f.), Vaki (s.f.) y Vakimha (s.f.).

En cuanto al Ecuador, como indica Pefiarreta et al. (2018), existen dos plataformas que son las mas

relevantes, las cuales son: Hazvaca y GreenCrowds. (Ver Tabla 3)

Haz vaca: fue creada en el afio 2014 en Ecuador. Esta plataforma ha financiado 36 campafias hasta
el 2018, de las cuales 5 han sido donaciones y 31 recompensas (Pefiarreta et al., 2018). Este portal maneja
el modelo de financiacion de “todo y mas” con una tarifa diferenciada basandose en campafas abiertas o
publicas, y cerradas o privadas, por lo que la tarifa es de 4% o del 12- 15% de lo recaudado, mas $0,30 por

cada transaccion. (Haz vaca, s.f.).

GreenCrowds: fue lanzado en el afio 2015 en Ecuador, su objetivo es financiar campafias
relacionadas con la conservacion de la naturaleza y los Objetivos de Desarrollo Sostenibles; se basa en el
modelo de recompensas y funcionan mediante el “todo y mas” y tienen una tarifa del 5% de lo recaudado,
ademas se debe pagar una tasa inicial de $150 (green crowds, s.f.). Segln Pefiarreta et al. (2018) esta

plataforma ha financiado con éxito 10 proyectos desde su lanzamiento.

Tabla 3
Plataformas principales de crowdfunding en el Ecuador
Nombre Afio de Origen Alcance Tarifa Péagina Web
creacion
Haz vaca 2014 Ecuador  Ecuador  Campafia abierta es de https://www.hazvac
12 - 15%y el privado de  a.com/
4% de lo recaudado
GreenCrowds 2015 Ecuador  Ecuador 5% de lo recaudado https://greencrowds

.org/

Fuente: Extraido de GreenCrowds (s.f.) y Haz vaca (s.f.)

Incentivos para los actores del crowdfunding
En el crowdfunding existen tres actores principales, los cuales son: los creadores, los inversionistas
y las plataformas (Gerber & Hui, 2013; Agrawal et al., 2014; Assenova et al., 2016). Teniendo en cuenta



los incentivos de las partes, se resume en los siguientes incentivos para cada uno, de acuerdo a sus

motivaciones para formar parte del crowdfunding.

Creadores: estan motivados a utilizar las plataformas de crowdfunding ya que consideran que es
una manera féacil, eficiente y organizada de pedir y recaudar fondos, a su vez se puede aprender acerca de
habilidades de recaudacion de fondos y a la vez ampliar el conocimiento y conexiones dentro del mundo
empresarial (Gerber & Hui, 2013). Otros autores como Agrawal et al. (2014) indican que los principales
incentivos son el menor costo en la captacion del capital y méas informacion acerca de los proyectos a ser

financiados.

Inversionistas: los principales incentivos son tener acceso a oportunidades de invertir, apoyar a los
proyectos, acceder y soportar a nuevos productos, formar parte de una comunidad en donde se brinda ayuda
a otros mediante una participacion comunitaria o recibir una recompensa y formalizacién de los contratos
financieros (Gerber & Hui, 2013; Agrawal et al., 2014). Sin embargo, autores como Sharma et al. (2021)

mencionan que el principal incentivo es el beneficio monetario.

Plataforma: son esencialmente de negocios con fines de lucro, ya que reciben una tarifa aplicada
al monto total percibido a cambio de sus servicios, teniendo como objetivo maximizar los usuarios y los
proyectos de éxito (Gerber & Hui, 2013).

Fuentes tradicionales de financiamiento vs crowdfunding

Antes de comenzar con la comparacion se debe tener claro que es una fuente de financiamiento
tradicional; Bruton et al. (2014) y Lewis et al. (2020) indican que son los bancos, las organizaciones de
ahorro y préstamo, los fondos de inversion con fines de lucro, los inversionistas angeles y empresas de
capital de riesgo. En los paises en busca de desarrollo econdmico se ha incentivado y fomentado la inversion
privada (Assenova et al., 2016). Bajo este contexto, gracias a los cambios que se han dado en la actualidad
a nivel tecnoldgico y regulatorio, se ha estimulado el desarrollo de nuevas alternativas financieras, una de

ellas es el crowdfunding (Bruton et al., 2014).

Una gran diferencia entre el crowdfunding y la financiacion a través de las instituciones
financieras, inversionistas angeles o empresas de capital de riesgo, es que el crowdfunding genera un
espacio en donde mediante una plataforma los emprendedores pueden mostrar sus recursos de presentacion,
es decir sus productos o ideas, a una multitud de personas interesados en aportar recursos (Wei, 2018).

Al comparar los tiempos de financiacion entre el crowdfunding y fuentes tradicionales, Sanchez y
Tondn (2020) aseveran que los emprendedores acuden a las entidades financieras en blsqueda de préstamos
de largo plazo, mientras que en el crowdfunding el financiamiento es a corto plazo debido a los montos
recaudados; por lo general son menores a dos meses debido a las politicas de cada plataforma (Wei, 2018).

Haciendo una comparacidn en cuanto a los intereses, las fuentes tradicionales tienen intereses altos
debido a que los emprendedores representa mayor riesgo, ademas el pago mensualizado de los mismos
puede resultar complejo para los proyectos nuevos, mientras que en el crowdfunding solo el modelo de
crowdlending utiliza los intereses y son menores a los establecidos por los bancos (Tello et al., 2017;
Jimenéz & Acosta, 2018; Sanchez & Tondn, 2020; Dos Santos & Souza, 2021).



En cuanto a los costos, el método tradicional es caro y riesgoso, ya que se aplica altas tasas de
interés (Jimenéz & Acosta, 2018), por otro lado, el modelo de préstamo es el Unico que utiliza interés y en
los demés se aplica una tarifa por parte del intermediario (plataformas). Sin embargo, estas tarifas van
aproximadamente en un 5% a 9% y en el caso especifico del Ecuador va de 12% al 15% (GreenCrowds,

s.f.; Haz vaca, s.f.).

El acceso a recursos en las fuentes tradicionales es limitado por causa de que solo lo proporcionan
entidades financieras, en cambio, en el crowdfunding al utilizar el internet, el mercado es abierto a todo el
mundo ya sea para inversionistas o emprendedores (Renteria, 2016), siendo asi que los solicitantes de
recursos podran recaudar los fondos directamente de sus seguidores o personas interesadas a través de un

intermediario, las plataformas virtuales (Gerber & Hui, 2013).

En cuanto a los montos recaudados mediante la multitud, estos son cantidades mas pequefias en
comparacion con los de fondos recaudados de fuentes tradicionales (Bruton et al., 2014; Lewis et al., 2020),
en donde los emprendedores se dirigen o buscan los recursos a través de inversionistas pequefios y menos
experimentados que en las fuentes tradicionales. Por lo general las campafias de crowdfunding se centran
en el lanzamiento de un producto en especifico en lugar de buscar el crecimiento en general de la empresa
(Lewis et al., 2020).

Tabla 4

Comparacion entre fuentes tradicionales y crowdfunding

Fuente tradicional Crowdfunding

Tiempo Largo plazo Corto plazo

Financiadores  Entidades financieras, Espacio colaborativo de
inversionistas angeles,  multitud
capital de riesgo
Interés Alto Solo se paga en el
modelo de crowdlending

Costo Alto costo Solo se paga la comision
Acceso Limitado Abierto a todo el mundo
Montos Mayores Menores

Crowdfunding en Latinoamérica

El escenario del crowdfunding en Latinoamérica es incipiente en relacién con el avance del resto
del mundo. De acuerdo a datos estadisticos en el afio 2013, de todo el financiamiento obtenido por
crowdfunding solo el 0,4% (57,2 millones de dolares) ha sido obtenido por Latinoamérica (Sanchez &
Tondn, 2020). (Ver Figura 3). A pesar de esto, Marquez et al. (2021) aseveran que el crecimiento hasta el
afio 2013 ha sido exponencial con un incremento promedio anual de 147%; para el afio 2018 los paises con
mas aumento dentro de los financiamientos alternativos fueron Brasil 37%, Chile 16%, México 13%,
Colombia 11%, Pert 9% y Argentina 7%.



Figura 3

Comparacién de crowdfunding

2003

Latinoamérica '

Resto del mundo

0.00% 20.00% 40.00% 60.00% 80.00% 100.00%

Fuente: Extraido de Marquez et al. (2021).

Sanchez y Tondn (2020) muestran la distribucion que ha tenido el crowdfunding dentro de
Latinoamérica en el 2018, en donde el pais con mas acogida o campafias lanzadas ha sido Brasil. (Ver

Figura 4)

Figura 4
Crowdfunding en Latinoamérica

= Brasil México = Argentina ® Chile Colombia

= Otros = Pert = Uruguay = Ecuador

Fuente: Extraido de Sanchez y Tonon (2020)

En el ambito ecuatoriano, segiin Cedefio (2020), apenas el 12% de la poblacién adulta accede a

créditos bancarios de manera formal. Tello et al. (2017) mencionan que en el Ecuador los proyectos de
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crowdfunding han obtenido un alcance solo en 4 de las 24 provincias: Quito 35 campafias, Guayaquil 4,

Cotacachi 2 y Esmeralda 1.

Segun Pefarreta et al. (2019), en el afio 2017 en el Ecuador el 81,63% en la bisqueda de
financiamiento colaborativo se concentra en dos plataformas: Catapultados y Hazvaca; sin embargo, hasta
la fecha de realizacion de este articulo, 2022, la plataforma Catapultados dio un giro y en la actualidad se

dedica a presentar articulos o blogs del Ecuador.

En cuanto al tipo de financiamiento en Ecuador, 56,12% se financia bajo el modelo de
recompensas; solo el 43,88% es la bajo la modalidad de donacién (Ver Figura 5). Otro aspecto interesante
es que los proyectos o campafias orientadas a un colectivo reciben mayor apoyo, por otro lado, solo el

10,20% de las campafias cumplieron su meta (Pefiarreta et al., 2019).

Figura 5

Modelos de crowdfunding en Ecuador

43.88% = Recompensa

Donacién

Fuente: Extraido de Pefiarreta et al. (2019).

Crowdfunding social

Dentro de la parte social es fundamental el financiamiento para poder solucionar o buscar la
captacion de fondos. El crowdfunding social esta enfocado a proyectos que generen un impacto positivo en
la sociedad, ya sea en campafias de naturaleza sanitaria, promovidas por ONG, fundaciones, asociaciones
sin &nimo de lucro y proyectos de mejora del medio ambiente (Sajardo & Pérez, 2018). Incluso las finanzas
verdes forman parte del crowdfunding social, las cuales se refieren a que sus ingresos van a proyectos de
desarrollo sostenible, cuyo objetivo es mejorar los resultados ambientales y promover la conservacion del
medio ambiente (Liu & Lai, 2021).

El crowdfunding social se puede asociar o relacionar con el modelo de crowdfunding por
donaciones, debido a que en ambos se financian proyectos de tipo solidario, y buscan crear un impacto en
la sociedad o crear valor social (L6pez et al., 2020). Esto implica que los inversionistas aporten a los
proyectos no con el objetivo de recibir una contraprestacion, sino para apoyar con proyectos de desarrollo

social que sean de interés colectivo.

11



Lépez et al. (2020), mencionan que las plataformas destinadas a la financiacion de proyectos

sociales mas conocidas son Migranodcarena, Gofundme y Namlebee. (Ver Tabla 5)

Tabla 5
Plataformas principales de crowdfunding social
Nombre Afiode  Origen  Alcance Tarifa Péagina Web
creacion
0,09€ + 0,45%
Migranodcarena.org 2009 Europa Mundial  del importe de https://www.migranode
la donaci6n arena.org/
Gofundme 2010 Europa Mundial 5% de lo https://www.gofundme
recaudado .com/es-es
Namlebee 2014 Europa Mundial 5% de lo https://namlebee.wordp
recaudado ress.com/

Fuente: Extraido de Gofundme (s.f) y Namlebee (s.f).

En el &mbito ecuatoriano también se esté priorizando el tema social y ambiental, segin Tello et al.
(2017), dentro de la plataforma de Hazvaca se han lanzado 2 proyectos sociales: Huertomania y
Esterilicemos Perros Callejeros, de los cuales se cumplio el 85% de la meta esperada; este tipo de proyectos

se vuelve mas atractivo para los inversionistas y protectores ambientales.

Regulaciones para el crowdfunding

Por el impacto que han tenido los sistemas de financiamiento colectivo y su interferencia en las
fuentes de financiamiento tradicional, se han formado varias incertidumbres, mitos y comentarios acerca
de su naturaleza y factibilidad. Bajo este contexto, Cedefio (2020) indica que existen varias legislaciones

tanto a nivel internacional, regional y en Ecuador se han establecido para regular los portales crowdfunding.

A nivel mundial las regulaciones se han enfocado en reglamentar aspectos esenciales del
funcionamiento del crowdfunding, es decir se han establecido normas de financiacion, actividades de los
proyectos o campafias, funciones y limitaciones; ademas se establecen modelos de manejo de los

inversionistas, su clasificacion y la confidencialidad de los datos (Jiménez et al., 2018).

En cuanto al ambito regional, de acuerdo a Barraza et al. (2020), en Colombia el crowdfunding se
encuentra regulado por el decreto 1357 introducido en el 2018, en donde se establece que los proyectos
pueden ser financiados hasta 10 000 salarios minimos y por parte de los inversionistas solo pueden aportar
el 20% de su patrimonio o ingresos anuales. Renteria (2016) asevera que, en el caso de otros paises de la
region, también se ha sugerido este tipo de regulaciones tanto para los inversionistas como para los

emprendedores.

En el Ecuador la regulacion se establecié en al afio 2020, en donde se menciona que se requiere
de una cooperacidn entre las plataformas y los sistemas financieros, ya que debe realizarse a través de una
entidad bancaria (Cedefio, 2020). Las plataformas deben ser constituidas como compariias con base a la
legislacidn nacional y estan reguladas por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros; por otro
lado, el dinero aportado solo puede ser hasta mil salarios basicos unificados (Tello et al., 2017).
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Este tipo de regulaciones establecidas por los 6rganos gubernamentales de los paises busca
establecer normas para el buen funcionamiento del modelo de crowdfunding y de sus plataformas, ademas

de garantizar los derechos de los usuarios.

Factores de éxito
El objetivo que tiene el crowdfunding es la captacion de fondos de terceros que permitan financiar
proyectos de distintos ambitos. Existen varios factores que inciden en el éxito para la captacion de recursos

que financien dichos proyectos, los cuales se mencionan a continuacion:

Valores adicionales: en las campafias de crowdfunding, ademas de crear un valor econémico, se
forman otros valores como son el valor social y cultural (Gerber & Hui, 2013). El valor social consiste en
la creacion de una comunidad en torno a un proyecto especifico, mientras que el valor cultural hace
referencia a las creencias, costumbres, entre otros de cada sociedad (Borst et al., 2018).

Monto: la cantidad de dinero a recaudar es una parte fundamental, ya que es el objetivo de las
campafias, no obstante, puede llegar a ser algo negativo para el éxito de una campafia, ya que si la meta es

alta existe menor probabilidad de cumplir (Mérquez et al., 2021).

Finalidad del proyecto: de acuerdo a la investigacion realizada por Tello et al. (2017), los proyectos
con mas éxito son los enfocados al arte y a lo social, a pesar que de dichas campafias tengan mayor impacto

no es regla, es decir no por ser una camparfia de arte o social siempre alcanzara su meta establecida.

Estrategias de marketing: para Pefiarreta et al. (2019) “Las variables asociadas al marketing y a la
organizacion se consideran como determinantes para el éxito de las campafias” (p.249). También otra
manera de captar la atencion de los usuarios y generar mayor impacto es promocionar campafias enfocadas
a lo social o finanzas verdes (Liu & Lai, 2021), para lo cual se tiene herramientas como son las redes

sociales.

Sociedad colectiva: segun Tello et al. (2017), es necesario tener un colectivo ya definido, es decir
que antes de lanzar la campafa exista una red o comunidad para el proyecto. Mollick (2014) recomienda

tener al menos 1000 contactos para asi lograr un 40% de éxito.

Ubicacién geografica: el éxito de las campafias financiadas por fuentes de financiamiento
tradicionales esta limitadas por la geografia (Mollick, 2014), sin embargo, Agrawal et al. (2015) indican
que el crowdfunding tiene potencial de mitigar estos problemas, debido a que se relajan las restricciones
geograficas entre financiadores, los cuales pueden invertir desde cualquier lugar. A pesar de todo lo
expuesto, otros autores como Lewis et al. (2020) aseveran que puede ser dificil el financiamiento en algunas

areas geograficas, debido a la cultura de cada area.

Regulacion: este factor es considerado negativo, si no existe una armonia entre las leyes o si la
regulacion es cerrada no atraera inversionistas, debido a que es considerado un impedimento (Cedefio,
2020). Por otro lado, los reglamentos deben ser claros y no ser un obstaculo tanto para las camparias como
para las plataformas (Barraza et al., 2020), teniendo como objetivo reducir las restricciones reglamentarias

sobre la obtencion de capital para empresas jovenes y pequefias (Agrawal et al., 2015).
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4. Discusion

A partir de lo expuesto anteriormente, el crowdfunding surge de la idea de que existen personas
con dinero que desean aportar a proyectos de otras personas, es decir, es mas facil encontrar una multitud
que apoyen con un délar un proyecto que encontrar una persona que desee apoyar con miles dolares (Garcia,
2019). Por lo que este mecanismo de financiamiento consta de 3 elementos esenciales para su
funcionamiento, los cuales son la multitud, las personas que apoyaron con fondos al proyecto, los

emprendedores, quienes generan el proyecto y las plataformas (Renteria, 2016; Cedefio, 2020).

Se puede evidenciar que varios autores concuerdan en que existen 4 modelos, dentro de los cuales
se tiene el de donacidn, recompensa, préstamo y acciones. De acuerdo a Sanchez y Tondn (2020), el modelo
que en la actualidad ha tenido mas impacto es de las recompensas, en donde Jiménez et al. (2018)
mencionan que permite al emprendedor comercializar o dar a conocer su producto antes de salir al mercado,
en donde se puede observar el nivel de satisfaccion del cliente que en este caso seria la multitud, y a su vez

el inversionista recibe un incentivo a cambio de su aporte.

El crowdfunding surge desde el siglo XIX, debido a la introduccidn del avance tecnolégico; en el
2000 se da la creacion de la primera plataforma enfocada a la recaudacion de fondos. El crowdfunding se
ha introducido satisfactoriamente en paises desarrollados como Estados Unidos y Espafia, y cada vez crece
mas; en cuanto a latinoamericana, a pesar del crecimiento que ha tenido el crowdfunding, aln se encuentra
en etapa inicial, reflejando cifras desalentadoras (Gerber & Hui, 2013; Marquez et al., 2021). Incluso en
paises como Bolivia, Cuba y Paraguay no se han observado proyectos o actividad de crowdfunding
(Renteria, 2016). Por otro lado, en el Ecuador existen dos plataformas predominantes, Hazvaca y
Greencrowds, (Pefarreta et al., 2019).

En cuanto al panorama a futuro del mecanismo de crowdfunding en Ecuador, la tecnologia juega
un rol importante, ya que es una de las herramientas indispensable para el desarrollo de esta fuente de
financiamiento. Bajo este contexto se debe destacar que la accesibilidad a la tecnologia en el Ecuador es
alta; los datos del Instituto Nacional de Censos y Estadistica (2021) en el 2020 indican que el 70,7% de la
poblacion utiliza internet. Entonces, se puede inferir que el crowdfunding tendré un avance importante, sin

embargo, no al mismo ritmo de paises desarrollados (Agrawal et al., 2014; Chan & Parhankangas, 2017).

Existen otros puntos importantes a investigar a futuro como es el caso del nivel de aceptacion del
crowdfunding en el Ecuador y la aceptacién de otros modelos como el de donacidn, acciones y préstamos
en la parte regional. Seria interesante el investigar los puntos que influyen para que el modelo de

recompensas sea el predominante.

Con respecto al proceso de investigacion, se realizo por medio de la seleccion y posterior revision
de articulos cientificos, en donde se pudo analizar bibliograficamente acerca del crowdfunding como una
nueva estrategia de financiamiento. Sin embargo, se presentaron algunas limitaciones en relacion a los
hallazgos de la informacion, entre las cuales se puede mencionar la falta de informacion estadistica de
fuentes confiables en cuanto al ambito regional y ecuatoriano, ademas existe suficiente informacién en
paises desarrollados, pero no en la region.
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5. Conclusion

La accesibilidad a financiamiento hoy en dia es de suma importancia para los emprendedores y
empresas, es por eso que el crowdfunding representa una fuente innovadora y novedosa de recaudacion de
fondos a través de plataformas que cumplen el papel de intermediarios. El crowdfunding es considerado
como una convocatoria abierta, en el cual mediante el internet las personas lanzan una camparia o idea para

la obtencion de recursos econdmicos.

Este mecanismo ha surgido a partir de la alta demanda de emprendedores en busca de fondos,
introduciéndose en sus inicios dentro del mundo artistico hasta llegar a tener un apartado especifico para
los emprendedores. Es evidente que en el Ecuador el crowdfunding es un mecanismo que se encuentra en
una etapa inicial, no obstante, en otros paises como Estados Unidos y Espafia ha tenido un crecimiento
exponencial. Aunque es dificil pronosticar la evolucidn que tendra en Latinoamérica y en el Ecuador, se
puede inferir que en un futuro el crowdfunding se diversificara en el pais, debido a la necesidad de nuevas
fuentes de financiamiento en el mercado y por el avance e introduccidn de herramientas tecnoldgicas que

son la base del crowdfunding.

Entre los factores claves de éxito que se destacan en una camparfia de crowdfunding se encuentra
la creacién de valores adicionales. También se destaca que tener una sociedad colectiva establecida es un
factor esencial, debido a que son quienes financiaran el proyecto y mientras méas grande sea dicha sociedad
se tendra mayor alcance que se obtendrd. Ademas, otro factor interesante es la ubicacion geogréfica, en
donde se puede inferir que es determinante la cultura de consumo por el financiamiento colectivo, ya que
en el ambito latinoamericano existe poco conocimiento acerca del crowdfunding, situacion que incluso
provoca desconfianza. En cuanto a la parte legislativa Latinoamérica, ain estéa en sus principios y presenta
falencias, como es el establecer limites para poder aportar y para recaudar, sin embargo, en otros paises se

han desarrollado leyes que complementan o favorecen al crowdfunding.

Es importante recalcar la gran acogida que ha tenido el crowdfunding dentro de la parte social y
los proyectos vinculados a las finanzas verdes, incluso estas campafias son las que han alcanzado un mayor
éxito y acogida por parte de los inversionistas, ya que generan un valor a la sociedad. Por otro lado, este
tipo de campafias tienen plataformas que se centran en la parte social y que tienen un alcance mundial con

tarifas bajas.

Por altimo, es importante mencionar las ventajas que presenta el crowdfunding en comparacion
con las fuentes de financiamiento tradicionales, de las cuales las mas relevantes son los costos y el acceso,
ya que es un atractivo para los emprendedores el no tener que asumir costos altos por el financiamiento
como son los intereses, y a su vez el acceso a esta fuente es abierto a todo el mundo. Se debe considerar
que en las fuentes de financiamiento tradicionales los emprendedores pueden acceder a montos mayores,
debido a que los plazos son méas extensos y las entidades al tener garantias el riesgo es menor. Si se
considera el alto nivel de competitividad existente en el mercado, y la importancia de obtener fuentes de
financiamiento para los emprendedores y empresas en general, el crowdfunding debe ser potencializado y
socializado, para que de esta manera sea considerado como una fuente de financiamiento para la obtencién

de recursos.
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