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RESUMEN

La presente investigacion, trata sobre la financiacion colectiva, en adelante
“crowdfunding”’, como mecanismo de financiamiento para emprendedores que realizan
una idea de negocio o proyecto innovador. En El Salvador existe dificultad para obtener
financiamiento cuando un emprendedor desea realizar un proyecto empresarial, debido a
gue no cuenta con garantias y condiciones crediticias que exigen los bancos para ser
sujeto de financiamiento a través de la banca formal. Estas dificultades conllevan a la
investigacion de una alternativa til, que puede ser tomada en cuenta por los
emprendedores cuando exista una necesidad de obtener fondos y concretizar la idea del

proyecto.

En el marco tedrico se presentan las definiciones, antecedentes, tipos y modelos de
crowdfunding, asi como también su proceso de implementacion. Se mencionan las
ventajas que conllevan la utilizacion e implementacion de esta alternativa de

financiamiento.

Se establece la metodologia de la investigacion que sera utilizada, detallando la
poblacion a entrevistar para obtener la informacion necesaria y realizar el respectivo

analisis.

Finalmente se conocio la perspectiva de los representantes de las instituciones
privadas y del Estado que tienen relacion con los emprendedores; concluyendo que una
de las limitantes mas grandes para la implementacion es el aspecto cultural de la

poblacién en general y la falta de promocion de las entidades competentes.
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INTRODUCCION

El presente documento contiene los elementos que componen la investigacion
desarrollada, los cuales seran expuestos detalladamente en los cinco capitulos del

presente informe.

En el primer capitulo se aborda una breve resefia histérica de como ha venido
evolucionando el problema; se efectda una explicacion sobre lo que se quiere indagar,
resaltando los aspectos positivos y negativos en torno a la deficiencia encontrada; y la
formulacion del problema el cual estd plasmado en una interrogante a investigar. La
justificacion se enfoca a enfatizar lo novedoso de la investigacion, el beneficio social
que proporcionara a los profesionales en el campo laboral, en el sector docente, a la

poblacion estudiantil y a la sociedad en general.

También se establecen los objetivos que se pretenden alcanzar, para lo cual se
formula un objetivo general y tres objetivos especificos que sirven de base para la

investigacion.

La delimitacion incluye tres aspectos importantes, el tedrico, temporal y el espacial.
En el tedrico se especifican los elementos y variables de la situacion estudiada, en el
temporal se determina el periodo durante el cual se fundamenta la investigacion, y el

limite espacial, que consiste en las areas en las que se desarrolla la investigacion.

El segundo capitulo se refiere a la revision del marco tedrico, donde se presentan los

conceptos generales sobre el crowdfunding, los tipos, las ventajas y desventajas, el



proceso de implementacion y la incorporacion de las experiencias internacionales

relacionadas al funcionamiento.

El tercer capitulo es un respaldo del proceso de investigacion, se realiza el disefio
metodoldgico, el cual detalla el tipo de estudio, la unidad de andlisis y poblacion, asi
como el instrumento para el procesamiento de la informacion que se utiliza en el

desarrollo de la tematica.

En el cuarto capitulo se detallan los resultados logrados, los cuales son expuestos a
través de un analisis de las diferentes variables, contrastandolas con la hipotesis del
trabajo y con el marco teérico. Se incorpora ademas un resumen de las principales

variables cualitativas obtenidas mediante las respuestas de los entrevistados.

En el quinto capitulo se presentan las conclusiones y recomendaciones producto de la
investigacion, los hallazgos de la investigacion, aspectos técnicos, legales, econdmicos y

sociales de implementar un mecanismo de financiamiento como el crowdfunding.

Finalmente, se presentan las fuentes y referencias bibliograficas, ademas los anexos

relacionado con los instrumentos para la recoleccién de informacion.



Capitulo 1: Planteamiento del Problema

1.1. Antecedentes

En El Salvador existe una dificultad para obtener financiamiento cuando un
emprendedor desea realizar un proyecto empresarial, debido a que no cuenta con
garantias y condiciones crediticias que exigen los bancos para ser sujeto de

financiamiento.

En paises como México, el crecimiento de emprendedores ha convertido el
crowdfunding en un financiamiento exitoso debido al aprovechamiento del internet y el
apoyo del sector publico que juega un papel fundamental en la configuracion del
ecosistema que permite que las plataformas, los negocios, los donantes y los

inversionistas participen en un crowdfunding en linea.

En el pais no existen normativas especiales que regulen e incentiven el
financiamiento para los emprendedores y que ademas cree una herramienta innovadora
como el crowdfunding, el cual consiste en obtener fondos de forma colectiva para la
formacion de capital donde las necesidades de financiacidén se comunica a través de una

convocatoria abierta a un grupo grande de personas.

En El Salvador el crowdfunding inicialmente ha sido expuesto de forma magistral en
congresos realizados por la Camara de Comercio e Industria de El Salvador
(CAMARASAL), en el afio 2015, dicha Camara anuncio que realizaria un encuentro de
jévenes enfocado en métodos para financiar los proyectos de emprendimiento, donde se

ilustrd la idea del crowdfunding como una buena herramienta para que los jovenes den a



conocer sus ideas novedosas de negocios y obtengan los fondos necesarios para

implementarlas. (CAMARASAL, 2015).

El comité de jovenes empresarios y profesionales de la cAmara organizo este evento
con el proposito de proporcionar a los jovenes empresarios y emprendedores
conocimientos sobre mecanismos innovadores de financiamiento que les permitan

ejecutar sus ideas y modelos de negocio.

1.2 Definicion del problema

Una de las problematicas que enfrentan los emprendedores para iniciar un proyecto
empresarial, es la falta de fuentes de financiamiento, en el caso especifico de los
emprendedores se suma otra serie de factores para obtener fondos que obstaculizan la
creacion de nuevos proyectos empresariales, entre estos se pueden mencionar las
estrictas politicas de la banca, la restriccion de créditos debido a que no tienen historial
crediticio ni garantia para responder a las obligaciones financieras y el incipiente apoyo
que existe del Estado para el desarrollo del emprendedor. En la actualidad existen
organizaciones enfocadas en apoyar el emprendurismo en asistencia técnica individual,

grupal y asociativa en areas de administracion, produccién y comercializacion.



1.3 Preguntas de investigacion e hipétesis de trabajo

1.3.1 Preguntas de investigacion

¢Cuales son las barreras que limitan las fuentes de financiamiento del crowdfunding?

1.3.2 Hipdtesis de trabajo

La hipdtesis que se aborda en este trabajo es la siguiente:

“En El Salvador existen limitantes para implementar el crowdfunding como una

alternativa de financiamiento para los emprendedores.”

Tabla 1 Variable de Hipdtesis

Variables

Definicién conceptual

Indicadores

Financiamiento

Situacion
Financiera

Emprendedores

Préstamos
Familiares

Recursos monetarios que son destinados
para el desarrollo de un proyecto, siendo el
mas habitual la apertura de una nueva
microempresa.

Es la capacidad que poseen las personas,
empresas o sociedad de poder hacer frente a
las deudas que tienen o, lo que es lo mismo,
de la liquidez de la que disponen para poder
pagar sus deudas.

Persona natural o juridica que opera en el
mercado produciendo y/o comercializando
bienes o servicios por riesgo propio, con un
nivel de ventas brutas anuales de hasta
$100,000; y hasta 10 trabajadores
remunerados. (Fuente CONAMYPE)

Dinero que se solicita prestado a los
miembros de la familia del
microempresario.

Perfil del emprendedor
Historial crediticio
Garantias ofrecidas para el
crédito.

Nivel de Endeudamiento

Nivel de Liquidez

Composicion de la Estructura de
Capital

Nivel de Ventas anuales
Namero de Trabajadores
Tipo de microempresa

Liquides de Familiares.

Fuente: Elaboracion propia



1.4 Obijetivos generales y especificos

1.4.1 Objetivo general:

v'Investigar los elementos que permitan el desarrollo del crowdfunding como

mecanismo de financiamiento innovador para emprendedores.

1.4.2 Objetivos especificos:

v Efectuar un marco teérico que detalle los tipos de crowdfunding que pueden ser

aplicados para obtener acceso a financiamiento.

v’ Definir los pasos para financiarse por medio del crowdfunding.

v'Realizar entrevistas para obtener los elementos que inciden en la implementacion

del crowdfunding en El Salvador.

v Establecer un analisis de las variables que inciden para la implementacion del

crowdfunding.

1.5 Justificacion

En la actualidad la banca formal no posee creditos para los emprendedores con una
idea de negocio que desean crear una microempresa. Esta falta de oportunidades
dificulta que nuevos emprendedores se desarrollen debido a que no encuentran el apoyo
requerido en la banca formal. En El Salvador el incipiente apoyo de instituciones

involucradas en el emprendedurismo, genera un bajo crecimiento de la economia del



pais, ya que muchas ideas de negocios no llegan a materializarse (Mojica 2015,
recuperado de: http://www.elsalvador.com/articulo/editoriales/emprendedurismo-

salvador).

El trabajo esta enfocado en investigar los elementos que existen para el desarrollo del
crowdfunding como fuente innovadora de financiamiento para emprendedores, asi como
también definir los pasos para financiarse por medio de esta herramienta innovadora y
efectuar un marco teorico que detalle los tipos de crowdfunding que pueden ser

aplicados para obtener acceso a financiamiento.

La informacidn que fue proporcionada en la respuesta de las organizaciones
enfocadas en el desarrollo del emprendimiento servira como antecedente de estudio en
El Salvador, ya que a la fecha no existe ninguna documentacion investigativa sobre el

tema del crowdfunding.

1.6 Beneficios obtenidos

Este estudio proporcion6 elementos necesarios para los entes interesados en la
implementacién de una fuente innovadora de financiamientos para emprendedores como
el crowdfunding, considerando los antecedentes historicos, legislaciones competentes y
aspectos técnicos, financieros y sociales, entre los cuales podemos mencionar: La
realizacion de publicidad por parte de instituciones estatales y privadas para que exista

mayor cantidad de personas con conocimientos acerca de éste mecanismo.



La efectiva implementacion del crowdfunding por parte de las entidades interesadas,
permitira conseguir el capital necesario de los emprendedores para iniciar y desarrollar
su proyecto por medio de aportaciones de muchos pequefios inversionistas. El
mecanismo también da la ventaja de dar publicidad al negocio mientras se consiguen

cooperantes e inversionistas.

1.7 Delimitaciones y limitantes de la investigacion

1.7.1 Delimitacion en aspectos tedricos

Se hizo una investigacion sobre la informacidn historica que se encuentra en informes
técnicos elaborados por el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo, el Fondo
Multilateral de Inversiones, sitios webs y documentos formales de diferentes paises entre
los que se pueden mencionar investigaciones elaboradas en paises como México y

Ecuador.

1.7.2 Delimitacién espacial

La investigacion representa un aporte a los emprendedores del area metropolitana de
San Salvador y Soyapango, los cuales obtienen apoyo de instituciones como Comision
Nacional de la Micro y Pequefia Empresa (CONAMYPE), Banca de Desarrollo de El
Salvador (BANDESAL), fundaciones, entre otros, que tengan incidencia con el

crowdfunding.



1.7.3 Delimitacion temporal

Para la investigacion se recopil6 informacion en un intervalo de los ultimos diez

afnos, a considerarse 2006-2016.

1.7.4 Limitantes para realizar la investigacion

Debido a la limitada informacidn que existe en el pais sobre la tematica, existiendo
pocos documentos relacionados, por lo que ésta se limita a historiales y experiencias de
implementacidon recolectadas de otros paises que utilizan el crowdfunding como
mecanismo de financiamiento, otra limitante es la falta de una plataforma local para que

éste funcione en El Salvador.



Capitulo 2: Marco Tedrico

2.1. Definiciones de términos y Generalidades
2.1.1. Definiciones de términos

Para iniciar los elementos del marco tedrico, es necesario incluir un breve apartado
con algunas definiciones importantes que pueden ayudar a comprender todo el

documento.

Segun (FMI, 2013, p. 8-; Ross, Westerfield y Jaffe, 2012; Sanchez, 2015, p.38-). Los

conceptos basicos a utilizar son:

Crowdfunder. Un donante o inversionista que provee capital a una campafia de

crowdfunding.

Crowdfunding: Un modelo de formacion de capital y participacién de mercado en
donde las necesidades y los propdsitos de financiacion se dan a conocer ampliamente a
través de una convocatoria abierta, por lo general, mediante internet, y obtienen el apoyo

de contribuciones colectivas de diversos donantes o inversionistas independientes.

Deuda: Son obligaciones de la empresa que requieren un desembolso de efectivo
dentro de un periodo estipulado. Muchas obligaciones contractuales de pago de una

cantidad e interés estipulados en un periodo.

Donacion: Cantidad de dinero entregada sin esperar recibir beneficios tangibles.



Emprendedor: Se aplica para designar a las personas que solamente con el capital

de la idea, logran crear o fundar una empresa o ayudan a otro a realizarlo.

Emprendimiento: Basicamente se puede definir como el proceso en el que una
persona lleva su idea a convertirse en un proyecto concreto, sea esta con fines de lucro o

beneficencia social generando innovacion y empleo.

Emprendimiento por necesidad: Responde a una combinacion de factores, en el
entorno econdémico donde no hay suficiente creacion de empleos o donde persiste un
grupo de la poblacién sin acceso al empleo remunerado, la ausencia de oportunidades de
negocio o de capacidades para emprender que lleva a que los emprendimientos sean

hechos con el mero propdsito de subsistir.

Emprendimiento por oportunidad: Identifica a los emprendedores motivados por
una oportunidad de negocio con potencial de crecimiento y que, ademas, buscan mejorar
su nivel de ingresos. En adelante cuando se utilice el termino emprendimiento, se

referird a emprendimiento por oportunidad.

Financiamiento: Es el conjunto de recursos monetarios financieros para llevar a
cabo una actividad economica, con la caracteristica de que generalmente se trata de

sumas tomadas a prestamo que complementan los recursos propios.

Inversionista: Persona fisica o juridica que utiliza sus disponibilidades para adquirir

acciones o titulos negociables.



Plataforma: Un sitio web que comercializa las ofertas/campafias especificas, recibe
contribuciones individuales de financiacion de donantes/inversionistas, mantiene fondos
en garantia (en caso de que aplique al modelo de crowdfunding), distribuye los fondos a
los propietarios de las campafias, recoge el reembolso de los emisores y canaliza el

reembolso a los crowdfunders (en caso de ser aplicable).

Préstamo: Consiste en la transferencia temporal de recursos entre agentes
econdmicos, donde el prestatario se compromete a restituir dichos recursos a su

prestamista, ademas de pagar un interés.

Recompensa: La contribucion de dinero se entrega a cambio de un producto

promocional o en concepto de preorden de un producto a desarrollar.

Remuneracion: Retribucién monetaria que se da en pago por un servicio prestado o

actividad desarrollada.

Rendimiento: Es el producto o utilidad que se obtiene de una inversion.

2.1.2 Generalidades

El crowdfunding se refiere a cualquier formacion de capital donde las necesidades de
financiamiento se comunican a través de una convocatoria abierta a un grupo grande de
personas. Las personas pueden evaluar los méritos de estas necesidades financieras y los
fines para los que se usaran los fondos, ellos pueden decidir si contribuyen a un proyecto

de emprendimiento de una organizacion o un individuo que se efectuara a través de una

10



convocatoria abierta, lo que haria que se destine el capital comun de toda una multitud
de personas al desarrollo de un proyecto especifico. A la persona u organizacion que
promueve o gestiona la campafa abierta o convocatoria se le conoce como el

“propietario de la campafia” (FMI, 2013, p. 26).

Las plataformas de crowdfunding son portales en linea que permiten acceder a la
informacidn de la campafia y enfocar la atencién a las oportunidades de inversion social

0 econOmica

Estas proporcionan un foro digital donde los crowdfunders pueden hacer comentarios
sobre las campafias, solicitar informacion y seguir el progreso de la recaudacion de
fondos para el crowdfunding, lo que permite que el grupo de personas supervise y
examine las campafas de manera independiente. Ademas de su utilidad, el crowdfunding
en linea ahora est4 adquiriendo relevancia alrededor del mundo como modelo para
desarrollar capital emprendedor que brinda oportunidades para los pequefios
inversionistas que generalmente se excluyen de los mecanismos de inversion

tradicionales (FMI, 2013, p 27).

Las innovaciones en las tecnologias en linea y banca mavil permiten que estas
plataformas canalicen los fondos de las personas a las campafas que desean apoyar 0 en

las que quieren invertir.

11



2.2 Antecedentes

En el pasado el crowdfunding se limitaba en su mayoria a las camparias personales;
las personas donaban cuando iban a la iglesia los domingos, cuando caminaban enfrente
de una mesa de campafia en el mercado o cuando el propietario de esta tocaba a su

puerta para solicitar contribuciones. (FMI, 2013, p. 26-).

En el afio 1885 un joven periodista Ilamado Joseph Pulitzer del diario New York
World, se le ocurrio la idea de pedir donaciones de 1 délar a los ciudadanos que
desearen, para financiar la base de la estatua de la Libertad de New York, logro reunir
contribuciones de alrededor de 125,000 dolares. Este fue el referente de financiamiento
de muchas personas (colectivo) mas grande para esta época, por el logro que implicaba
la recoleccion de dinero de personas desconocidas que veian un fin comudn (Nufiez,

2015, recuperado de: http://www.applauss.com/la-estatua-de-la-libertad).

En el afio de 1997 el término crowdfunding, comenzo a usarse para referirse a la
cooperacion colectiva como alternativa para la obtencidn de recursos para un proyecto.
Para este mismo afio, el primer proyecto se produjo, cuando la banda de rock britanica,
Marillion, financio su gira por Estados Unidos a través de donaciones online, lograron
reunir donaciones por alrededor de 60,000 ddlares (Sarah, 2013, recuperado de

http://laflecha.net/historia-del-crowdfunding).

Para el afio 2000, inspirados en este novedoso método de financiacion, se crea la

empresa Artistshare, quien impulsa e implementa en internet la primera plataforma

12



dedicada exclusivamente al crowdfunding, luego amplia sus operaciones a sello
discogréfico lo cual permite desarrollar un modelo de negocios para los diferentes
artistas, que ven la oportunidad de que el pablico en general pueda financiar
directamente sus proyectos (Brian, 2000, recuperado de

https://www.artistshare.com/v4/)

Para el afio 2005 a través de Kiva, una organizacién sin animo de lucro, nace la
plataforma de microcréditos y préstamos Peer to-peer (P2P), que se lanza como la
primera plataforma en internet que permite a los empresarios a través de sus donaciones
prestar dinero al desarrollo de areas en todo el mundo. Los préstamos de Kiva van desde
los 25 dolares, esto pareceria no relevante, pero en zonas del mundo donde abunda la
pobreza esta cantidad ayuda a crear una oportunidad. La gran mayoria de estos

préstamos van a personas que no tienen acceso a los sistemas bancarios tradicionales.

Ya en el 2006 el término crowdfunding es utilizado oficialmente para describir el
concepto de pequefias donaciones online para financiar grandes proyectos (Mairead,
2006, recuperado de: http://kivablog.kiva.org/kivablog/2006/10/18/kivaorg-invited-to-

present-at-the-global-microcredit-summit).

A inicios del 2012, las nuevas tecnologias han revolucionado la naturaleza de las
convocatorias abiertas. La llegada de internet ahora permite que un propietario de una
campafia presente una sola propuesta que al instante puede difundirse y a la cual

usuarios de todo el mundo pueden tener acceso. El flujo de la informacion en internet
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hace posible que se pueda llegar a un nimero considerablemente mayor de posibles
donantes e inversionistas a través de las plataformas de crowdfunding (FMI, 2013, p.

26).

2.3 Experiencias internacionales del crowdfunding

En México se esta estudiando el crowdfunding para convertirlo en una estrategia de
financiamiento para promover el emprendurismo, las personas estan renuentes a
participar activamente en el crowdfunding por si mismas, para esto se debe establecer
una confianza en el entorno para facilitar eficazmente la equivalencia entre la oferta y el
capital, asi como también la demanda de financiacion. Es importante el destacado apoyo
de entidades relacionadas al fomentar la participacion de diversos actores y proporcionar
un mejor entendimiento de los usos e impactos de los mecanismos del crowdfunding

para emprendedores, negocios, donantes e inversionistas (FMI, 2013, p.83).

En Ecuador, el caso mas relevante del crowdfunding es el que tuvo lugar en la ciudad
de Quito, este fue efectuado por una banda musical denominada Guardarraya (grupo con
mas de 15 afios de trayectoria musical), quienes elaboraron un proyecto musical con
once temas, para lo cual recurrieron al crowdfunding a través #Ayudano a parir,
solicitaron el apoyo para recaudar 10,000 délares, cantidad que se requeria para
financiacion de su proyecto en un lapso de 70 dias. En esta campafa las aportaciones

iban de 10 a 1,000 délares. En este caso el proyecto fue un éxito ya que logro recaudar
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10,705 ddlares de 108 aportantes logrando obtener el 107% superando el objetivo basico

requerido de 10,000 dolares (Velasquez, 2015, p. 71).

2.4 Tipos de crowdfunding

Para (FMI, 2013). Existen dos tipos de crowdfunding, los cuales se definen por la
relacién entre la persona que provee el recurso financiero (crowdfunder) y el receptor (el
propietario de la campafia). Estos son el crowdfunding no financiero y el crowdfunding
financiero. El primero es un tipo de crowdfunding en el que los contribuyentes o
donantes no esperan ningun rendimiento financiero de su participacion, pese a que es
probable que reciban una recompensa especifica que corresponde a una cantidad de la
contribucion determinada y el segundo es un término usado para hacer referencia al

crowdfunding basado en préstamos y en acciones de manera colectiva.

El crowdfunding no financiero y el crowdfunding financiero difieren principalmente
en la asociacioén de las contribuciones de las personas con las expectativas del
rendimiento financiero en algin punto en el futuro. Cada tipo de crowdfunding tiene
implicaciones distintas para la promocion de la campafia, participacion con
inversionistas o donantes, asi como las instituciones y la infraestructura necesarias para

apoyarlas (P.26).

Mientras el crowdfunding no financiero se refiere a la financiacion sin expectativa de
un rendimiento financiero, el crowdfunding financiero tiene el propdésito de brindar

oportunidades para que los inversionistas obtengan una remuneracion financiera a
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cambio de su apoyo. Los modelos de crowdfunding financiero se basan en la
contribucion de capital de un inversionista a una persona, negocio o emprendedor,
mismo que ofrece a cambio un rendimiento financiero determinado en un tiempo
especifico. En el crowdfunding financiero, existen dos modelos primarios que han
obtenido el reconocimiento como mecanismos de financiacion e inversion que proveen
alternativas viables a las fuentes tradicionales (comerciales) de financiamiento como son
el crowdfunding basado en deudas y en acciones. La inclusién de expectativas para
proporcionar rendimientos financieros a inversionistas en estos modelos contribuye de

manera eficaz a la venta de los mismos (p. 27).

2.5 Modelos de crowdfunding

Segun (FMI, 2013). Existen cuatro modelos de Crowdfunding que estan incluidos en

los dos tipos mencionados, los cuales se detallan a continuacion:

Crowdfunding no Financiero
a) Crowdfunding de Donacién

b) Crowdfunding de Recompensa

Crowdfunding Financiero
¢) Crowdfunding de Deuda

d) Crowdfunding de Acciones
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a) Crowdfunding de Donacién

El crowdfunding tiene sus origenes en las convocatorias abiertas para causas
benéficas donde se dona sin esperar un rendimiento financiero. Por lo general, los
propietarios de las campafias de crowdfunding no financiero solicitan fondos para
iniciativas o proyectos individuales que atraen a otras personas con intereses similares.
Por ejemplo, una ONG puede iniciar una campafia para construir un hospital en zonas
rurales. Siempre que no se espere o exista una obligacion legal de recibir un rendimiento
por el dinero proporcionado, la transferencia se considera una donacién o un obsequio y,

por consiguiente, se le denomina como crowdfunding basado en donaciones (p.28).

b) Crowdfunding de Recompensa

En una campafia basada en recompensas, los crowdfunders dan capital para apoyar
una camparfia a cambio de algun tipo de beneficio o recompensa. Por ejemplo, un grupo
musical que quiere grabar un album puede solicitar financiacién para costear el estudio
de grabacion vy, a su vez, ofrece una copia anticipada y autografiada del album a las
personas que contribuyan a la campafa. Una estrategia que se emplea a menudo para el
crowdfunding basado en recompensas es ofrecer mejores recompensas a quienes den una
mayor contribucion; una contribucién de 25 ddlares se podria recompensar con una
copia anticipada de la grabacion, pero una contribucion de 250 dolares puede retribuir

un par de boletos de concierto para ver tocar a la banda en un lugar local (p.28).
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Los negocios también pueden recurrir al Crowdfunding basado en recompensas como
una herramienta para medir la demanda de nuevos productos y servicios en el mercado,
antes de ordenar la produccion en masa. Al lanzar una camparia de financiacion para un
nuevo producto, los emprendedores pueden producir un conjunto limitado de productos
y recompensar a los inversionistas con el modelo inicial. Al mismo tiempo, esto permite
que los negocios recopilen opiniones sobre el disefio, la funcionalidad y la calidad total
del producto. También pueden tener una mejor idea de los precios 6ptimos y evitar
problemas graves antes de iniciar la produccion a mayor escala. Tener un mejor
entendimiento de la demanda del mercado puede ayudar a mejorar la satisfaccion del
cliente y la rentabilidad, a la vez que se anticipa a los dafios que se puedan causar a la

reputacién por lanzar al mercado un producto defectuoso (p.28)

c¢) Crowdfunding de Deuda

Se da cuando un emprendedor tiene un proyecto y necesita cierta cantidad de fondos
para su financiamiento y debe remitir toda la informacién del proyecto a una plataforma
basada en crowdfunding, este recibe un analisis de riesgo del tipo de negocio y le asigna
cierto nivel de riesgo, aqui es donde entra el prestamista en escena y le dice cuanto es el
tipo de interés por el préstamo del dinero. Suele darse cuando se financia cierto tipo de

productos que no se ha comenzado a producir (p.29)

En el crowdfunding basado en deudas, los inversionistas reciben un instrumento de

deuda que especifica los términos del futuro reembolso. Esto basicamente obliga al
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propietario de la campafia a reembolsar los fondos proporcionados por el inversionista,

los cuales consisten en el capital mas una tasa de interés por lo general fija. Los intereses
no siempre se incluyen en los contratos de crowdfunding basado en préstamos, lo que da
lugar a que los inversionistas de impacto apoyen a los emprendedores y negocios en que

requieren de capital flexible y de bajo costo para iniciar (p. 29).

d) Crowdfunding de Acciones

Provee a los inversionistas un instrumento accionario que otorga una participacion de
propiedad o una participacion de las futuras ganancias. En este modelo, los rendimientos
de los crowdfunders dependen del futuro éxito del negocio en el que inviertan. Por
consiguiente, el crowdfunding basado en acciones presenta la posibilidad de obtener
recompensas mayores conforme el valor de su accién incremente por el éxito del
negocio. Sin embargo, esto también representa un riesgo mayor para los tenedores de la
accion si el proyecto falla. A partir del 2010 estan surgiendo leyes en los Estados Unidos
y otros mercados desarrollados con el fin de brindar este tipo de apoyo al mercado del

crowdfunding basado en acciones (p. 29)

Los contratos de inversion en capital (acciones) requieren de términos especificos
que definan las posibles estrategias de salida para los inversionistas. Conforme crece el
negocio, se mueve a lo largo de un continuo de financiacion y es probable que requiera
del financiamiento de otros inversionistas, como los fondos de capital del emprendedor o

los bancos comerciales. Para facilitar esta transicion sin debilitar el valor de la
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participacion de acciones inicial de los crowdfunders, los inversionistas del
crowdfunding deben tener opciones bien definidas para poder salir de una relacién
contractual. Estos términos variaran para los diferentes negocios y daran margen para

que los modelos innovadores atraigan la inversion a las ofertas de crowdfunding (p.29).

A medida que el mercado avanza, también se estan explorando otras estructuras de
valores para su venta, a través de plataformas de crowdfunding en linea. El
crowdfunding basado en regalias, por ejemplo, es de esos medios de inversion que le
ofrece a un crowdfunder una participacion en un fondo de inversion, el cual le paga al
inversionista un porcentaje de una fuente de ingresos especifica. Por lo general, esto se
relaciona con una participacion de regalias en la propiedad intelectual de una sociedad y
los ingresos que genera. Las ganancias aqui son potencialmente conmensurables a la tasa
de interés establecida, pero las empresas pueden dejar de operar con la propiedad
intelectual que se financio originalmente o pueden venderla a una empresa competidora
0 compradora. Esto hace que de alguna manera el modelo basado en regalias sea mas
complejo y menos comun; no obstante, es un buen ejemplo de innovaciones emergentes

en el mercado de crowdfunding (p. 29)

2.6 Principales plataformas existentes del crowdfunding

Segun (Velasquez, 2015) las principales plataformas de crowdfunding son:
KICKSTARTER, plataforma de un sitio web fundado en el 2008 por Perry Chen, Yancey

Strickler y Charles Adler, sitio de financiacion en masa de proyectos creativos que van
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desde musica, videos juegos, peliculas independientes, entre otros. En el afio 2010 la
revistas The New York Times lo nombro uno de los mejores inventos y en el afio 2011
Mejor Sitio Web. Desde su fundacion hasta el 2014 casi 9 millones de personas han

contribuido con 1.8 millones de ddlares para financiar 87,000 proyectos creativos (p.29).

Goteo.org, plataforma es un poco distinta, el tipo de recompensa es el retorno
liberado de ese conocimiento con toda la sociedad, un ejemplo seria la descarga libre de
tu obra o dar a conocer tu plan de negocios para que sirva a otros. Tiene el llamado
Capital Riesgo que es una bolsa comun — social de aportantes individuales, asi como de
instituciones pablicas y privadas. Se realiza una convocatoria a determinados proyectos
y por cada délar aportado los integrantes de la bolsa comun de capital riego aportan un

ddlar mas 6seo que las aportaciones son dobladas (p.31).

2.6.1 Plataformas en Espafia

En Espafia la plataforma Indiegogo, crea el proyecto Watio (Eficiencia energética
para el mundo), se trata de un Proyecto que ha dado un salto a la financiacion colectiva
internacional y no solo como solucion tecnoldgica a la eficiencia energética. Watio no es
otra cosa que un conjunto de dispositivos que transforman su vivienda es SmartHouse.
Los dispositivos tienen la finalidad de recoger datos y gestionar con la finalidad de
optimizar el ahorro de energia, la seguridad y el confort no solo en el hogar sino también
en la oficina. Se trata de producto tecnologico que se ha hecho viable en el mercado a

partir de una campafia de crowdfunding.
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Change.org, con el objeto de una de una edicion conmemorativa de Heroquest, 25
aniversario de la creacion de un juego de tablero de los afios ochenta, siendo el proyecto

que mas dinero ha recaudado en la historia del crowdfunding en Espafia

Es.cosmonautexperience, plataforma para del proyecto de una pelicula realizada por
maés de 5,000 personas, pelicula que lleva el mismo nombre de la plataforma
Cosmonuata, se trata del primer proyecto financiado a través de crowdfunding

(Velasquez, 2015, p. 39).

2.6.2 Plataformas en Argentina

Bananacash.com.ar fue la primera iniciativa en plataforma web de esta indole,
asociada a crowdsoursing.org, en ella se desarrollaron y apoyaron iniciativas de

proyectos filmicos y obras de teatro.

La plataforma o compariia web obtiene un rédito que se traduce en una comision del
6% del monto recaudado, ademas se debe tener en cuenta el cobro de la comision de
PayPal si se realiza el pago por este medio y esta dependera en ocasiones del pais de
donde se realiza, asi también hay que considerar las comisiones que pudieran cobrar las

tarjetas de crédito.

idea.me, plataforma dedicada entre otras al cine, libros, cortometrajes, terminacion de
disco musical y proyectos sociales como los de un argentino perteneciente a la

comunidad Wich, quien recibié una beca de estudios internacional y no tenia el dinero
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suficiente para los pasajes aéreos y logro recaudar lo suficiente para poder viajar

(Velasquez, 2015, p. 45).

2.6.3 Plataformas en México

CROWDFUNDER, plataforma internacional ahora establecida en suelo mexicano, se
ha dedicado a financiar diversidad de proyectos como el de ropa usada, productos de
limpieza con insumos organicos, lubricantes especializados y a financiar compafiias

nacientes dedicadas a las tecnologias.

Fondeadora, se concibié como una asociacion que ofrece la vinculacién entre los
innovadores de proyectos y las personas que deseen apoyar, todo esto se realizara a

través de la plataforma de fondeo colectivo.

Micochinito.com, llega al mercado mexicano por el afio 2009, como una plataforma
de financiamiento colectivo, con la finalidad de innovar el proceso de acceso, busqueda
y seleccion de emprendimientos. Comenzo con un grupo estudiantil, liderados por
ciertos estudiantes de 22 afios, quienes descubrieron que existia talento en su localidad,
habia emprendimientos, pero las constantes de no encontrar apoyo financiero para el
desarrollo de sus ideas los condujeron a plantearse que el financiamiento colectivo

podria ser una alternativa.

Prestadero, es una plataforma de internet de préstamos, la compariia actia como un

filtro en donde se analiza el perfil, historial del cliente en potencia, su riesgo crediticio y
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la compafiia cobra una comision por ello. Prestadero tiene sus tasas de interes que oscila
entre 8.9% y 28.9%, cuando el promedio de la banca en tarjetas de crédito supera 60%.
La comisién que cobra se ubica entre 3% y 5% respecto al crédito otorgado, cuyo monto

va desde 10,000 hasta 250,000 dolares (p.47).

2.7 Ventajas del crowdfunding

Segun (Velasquez, 2015). menciona las siguientes ventajas para el que necesita el

financiamiento a través de crowdfunding y para el financiador:

2.7.1 Ventajas para el que necesita el financiamiento

1. No es necesario la aportacion de una sola persona, debido a que se puede
ir acumulando cantidades de dinero de diferentes y variados financiadores.

2. Puede permitir obtener los recursos para el financiamiento de los
proyectos de una forma factible y diligente.

3. Siun inversionista muestra interés en destinar recursos es porque creen en
el producto o proyecto que se va a desarrollar.

4. Se obtienen potenciales clientes en el periodo de dar a conocer el proyecto
y publicidad gratuita.

5. Se evitan las gestiones bancarias y se libran de las obligaciones con estos.

6. Este disefio financiero conduce a plasmar los proyectos que en otras

ocasiones serian ignorados (p.17).
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2.7.2 Ventajas del crowdfunding para el financiador

1.

2.

Ser identificado como inversionista.

Posibilidad de tener participacion societaria en futuras empresas o
proyectos que se constituyan.

Se puede aportar a proyectos de indole social.

El crowdfunding es un procedimiento de evitar el intermediario financiero
y que los fondos o recaudaciones vayan a quienes estén desarrollando o
guiando la idea innovadora.

Permite ampliar o diferenciar las inversiones, es decir se busca reducir el
riesgo y proyectar las inversiones en convenio a las prioridades del

prestamista o inversor (p.18)

2.8 Desventajas del crowdfunding

Segun (Velasquez, 2015). Asi como se ha mencionado ventajas para el que necesita el

financiamiento a través de crowdfunding y para el financiador, también existen

desventajas:

2.8.1 Desventajas para el que necesita el financiamiento

1.

La plataforma o pagina WEB donde se sube el proyecto o se da a conocer
a la comunidad internauta generalmente percibe una prima o comisién por

la cantidad a recaudarse.
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2. El proyecto o idea que no llegue a la meta de aportaciones en el tiempo
definido debera devolver o reembolsar lo recaudado a los aportantes.

3. Los proyectos originales o innovadores urgen de sus creadores a
publicarlos a través de estas plataformas, lo que los deja expuestos a la
copia de las mismas por parte de instituciones o personas con recursos.

4. Si el crowdfunding es empleado por una empresa naciente para atraer
nuevos futuros inversionistas le ira bien. Caso contrario de no cumplir lo
prometido se vera afectado por una mala reputacion y le serd muy dificil

que la comunidad vuelva a creer en ellos (p.19).

2.8.2 Desventajas del crowdfunding para el financiador

1. En determinados casos las personas o instituciones que piden
financiamiento no cumplen con parte del convenio.

2. Esta forma de financiamiento no esté sujeto a controles exhaustivos
debido a que recién se estan elaborando leyes en diferentes paises.

3. Los inversionistas que destinan sus recursos en apoyar iniciativas no
conocen cuanto seria la estimacion presupuestaria para la viabilidad del
proyecto.

4. No hay garantia de que el dinero ofrecido sea usado adecuadamente en lo

que se ha dicho (p.21).
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2.9 Proceso de implementacion del crowdfunding

2.9.1 Actores principales involucrados en el proceso de implementacion del
crowdfunding

En el proceso de implementacion del crowdfunding, segun EI Programa de las

Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD, 2015) existen tres actores principales
involucrados en cualquier modelo de crowdfunding, los cuales se detallan a
continuacion:

1. Plataforma: facilitador neutral para la presentacion de proyectos, recoleccion y
administracion de los fondos movilizados, que funciona como un intermediario
entre el donante/inversionista, el emprendedor y proveedores de servicios
financieros. Normalmente cobran una comision entre el 5% y 10%. Dependiendo
del nivel de complejidad pueden ofrecer otro tipo de servicios entre los que se
incluye la asesoria, acuerdos con proveedores de micropagos, busqueda de co-
inversionistas, filtros y seleccion de proyectos, administracion de fondos de
contrapartida, campafias de comunicacion, entre otros.

2. Donante/Patrocinador/Prestamista/Cliente/Inversionista: dependiendo de la
modalidad de crowdfunding, que se adelante el actor que entrega recursos para el
desarrollo del proyecto, a cambio de una recompensa tangible o intangible, se
denomina donante en el caso de crowdfunding de donacion, patrocinador en el de
patrocinio, prestamista en el de préstamos, cliente en el de pre-ventas o pre-

orden, e inversionista en el de capital o regalia.
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3.Emprendedor o creador: actor que propone un proyecto y busca recursos

alternativos de financiacién de la masa.

2.9.2 Fases para la implementacion de una estrategia de crowdfunding

En el proceso de implementacion del crowdfunding, segin Programa de las Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD, 2015) existen tres fases, las cuales se desarrollan de

la siguiente manera:

Figura 1 Fases para la implementacion de crowdfunding

4 Preparacidn ‘ Implementacidn Seguimiento

Paso I. Definicidn de roles y Paso 5. Lanzamiento campania Paso HI: Er!trega de
-; aportes entre los socios E™  Paso 6. Apertura convacataria (= :nntr:nutélnnes ;

7 Paso 2. Capacitacidn equipo local % Paso 7. Movilizacidn de donantes a3 r:csgmp.enr;tar:ga [

[ = Paso S.EEEIIE::cmn de los ox d €3 Paso 8. Reajuste de metas de % Paso Il. Acompafamiento
ﬁg;pur.gg Feores y proyeetes <8 financiacin | . micrue.mprﬂsarial
Paso 4. Elaboracidn de los casos Paso IZ. Actualizaciones a
y videos y cargue en plataforma donantes de campaiia

Paso I13. Sistematizacidn

Fuente: Fuente: Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo -PNUD. (2015).

Fase 1: Preparacion. La fase de preparacion implica contar con las condiciones
apropiadas para el proceso de implementacion de una estrategia de crowdfunding. A

continuacidn, se detallan los pasos y actividades a desarrollarse.
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Tabla 2 Fase de preparacion

Paso 1

Paso 2

Paso 3

Paso 4

Definicidn de roles y
aportes de los socios.
Antes de iniciar con el
proceso de
capacitacion, es
importante realizar un
proceso de
socializacion de la
estrategia con los
principales socios y
aliados nacionales y
locales. Para ello serd
atil realizar un primer
ejercicio de mapeo de
actores para el
desarrollo de la
iniciativa. El propdsito
de este paso seré
establecer cuéles
socios se vincularan,
los roles,
responsabilidades y
aportes financieros y
no financieros.

Capacitacién al equipo
local. La programacién
de la capacitacion se
concertara
conjuntamente con los
socios o entidades que
apoyen la
implementacion del
crowdfunding. En este
paso se realiza un
mapeo para identificar
a los potenciales
actores que pueden
apoyar la difusion de la
campafia y
movilizacién de
recursos. Para ello, lista
y categoriza los
distintos actores que se
vayan identificando y si
son relevantes
Gnicamente para
difusién, movilizacion
de recursos 0 ambos.

Seleccién de emprendedores y
proyectos de negocio. Durante
esta etapa se adelantaran la
pre-seleccion de los
emprendedores Y la seleccion
de los proyectos de negocio.
Para este paso es fundamental
contar con la institucién que
ha sido designada para
implementar el proceso de
acompafiamiento
microempresarial a los
proyectos de negocio
seleccionados. Es deseable que
sea una sola institucion la que
realice tanto el proceso de
seleccion, como de
acompafiamiento
microempresarial, en
coordinacion con el Area de
Emprendimiento.

Elaboraciény
produccion de los casos
y videos y cargue en
plataforma. Para la
elaboracion de los
casos, el equipo de la
institucion debera
construir el caso o
historia de vida de cada
uno de los
emprendedores
seleccionados.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo -PNUD.

(2015).

Fase 2: Implementacion. La fase de implementacién implica el lanzamiento de la

estrategia, la busqueda de donantes, el seguimiento permanente a los avances y los

ajustes a las metas de los emprendedores.
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Tabla 3 Fase de implementacion

Paso 1 Paso 2 paso 3 paso 4 Paso 5
Lanzamiento. Una Apertura de la Movilizacién de Seguimiento de Ajuste de metas.
vez setenganlos  convocatoria. La  donantes o aportaciones. A Faltando 10 dias
proyectos cargados apertura de la inversionistas. Esta través de la para que la

en la plataforma convocatoriano  etapa sera fundamental  plataforma se camparia finalice,

web se realiza el
lanzamiento de la
estrategia de
crowdfunding. El
evento de
lanzamiento
debera ser
organizado con
anterioridad entre
los socios o
instituciones
involucradas en el
apoyo de
emprendimientos.

se realizara de
manera inmediata
con posterioridad
al lanzamiento de
la estrategia. Es
deseable que se
incluya a la mayor
cantidad de
emprendedores a
nivel nacional.

para el logro de los
objetivos de la
estrategia de
crowdfunding, es por
ello que se deben
disefar estrategias de
movilizacién de
donantes o
inversionistas desde los
diferentes actores y
dirigidas a diferentes
sectores. Para que la
campania sea exitosa es
crucial entender los
rasgos, caracteristicas y
motivaciones de los
donantes o
inversionistas
potenciales, disefiando
estrategias que se
ajusten a sus
necesidades y
expectativas. Para
poder identificar las
estrategias mas
efectivas es importante
segmentar por rasgos
comunes como edad,
ocupacion, sexo e
intereses.

podra realizar el
seguimiento a las
movilizaciones de
las contribuciones
logradas para cada
emprendedor en la
plataforma.

el equipo de la
plataforma de
crowdfunding se
pondra en contacto
con el Asesor
Empresarial y con
el emprendedor
para modificar las
metas de los
proyectos que ain
no logran su
objetivo y que
probablemente no
lo alcanzaran en
los dias restantes.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo -PNUD.

(2015).

Fase 3: Seguimiento. La fase de seguimiento implica la entrega de las contribuciones

a los microempresarios y la implementacion de un modelo de seguimiento y

acompafiamiento microempresarial para garantizar el buen impacto de las inversiones

para el desarrollo del negocio.
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Tabla 4 Fase de seguimiento

Paso 1

Paso 2

paso 3

Entrega de contribuciones.
Una vez finalice la
convocatoria, la plataforma de
crowdfunding realizara la
entrega de los recursos a los
microempresarios. Es
importante tener en cuenta que
el proceso de desembolso
podré tardar 1 mes después de
finalizada la camparia
mientras se realizan
verificaciones documentales y
conciliaciones de cuenta.

Entrega de recompensas. Para
la definicidn de las
recompensas se deben tener en
cuenta las siguientes
recomendaciones: 1.
Ser creativos en la definicion
de las recompensas.

2. Definir recompensas
diferentes segln el valor de la
donacidn, a mayor valor deben
ser mas significativas.

3. Garantice que las
recompensas tengan un
significado para el donante, es
decir un valor simbdlico.

4. Tenga en cuenta que su
distribucion sea fécil y por
precios asequibles.

5. Las recompensas pueden ser
materiales, simbdlicas o de
experiencia.

Acompafiamiento microempresarial.
Durante esta etapa el asesor
microempresarial realiza el proceso de
acompafiamiento, una vez se han
desembolsado los recursos, el cual esta
pensado como un proceso de asesoria
para la construccion de competencias
empresariales y gerenciales aplicadas a
un negocio en desarrollo cuando inicia la
actividad emprendedora. Estas
habilidades y competencias estan
enfocadas al conocimiento de la realidad
empresarial en los aspectos gerenciales,
técnicos, administrativos, financieros,
estratégicos, legales y tributarios con el
fin de ajustar el modelo de negocio.

Fuente: Elaboracion propia con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo -PNUD.

(2015).

2.10 Aspectos a considerar para la implementacion del crowdfunding en El

Salvador

Esta seccidn cubre aspectos relacionados a considerar para la implementacion del

crowdfunding en EI Salvador como una herramienta alternativa de financiamiento para

los emprendedores, asi como el apoyo de las entidades que estan involucradas en el

ambito privado, gubernamental y sobre la regulacion especial que debe existir para que

este se desarrolle.

Para que la implementacion del crowdfunding funciones se deben crear normas

legales que regulen este tipo de financiamiento, en Italia por ejemplo, la normativa
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numero 18592 permite que cualquier inversionista, sin importar la nacionalidad o el
lugar de residencia, compre titulos de renta variable mediante una plataforma italiana de
crowdfunding basado en acciones, siempre que el inversionista apruebe una evaluacion
que demuestre que entiende los riesgos implicados y puede permitirse la posibilidad de
perder su inversion. En comparacion con otros mercados, Italia acelerd el proceso para
establecer una serie de normas destinadas a revitalizar su mercado de capital inicial en
apuros y proporcionar un marco para proteger a los inversionistas. Los elementos clave
del marco incluyen la restriccion a entidades para recaudar capital bajo una categoria
definida como “Empresas emergentes innovadoras” (reconocidas como tales por la
Camara de Comercio); una institucion o inversionista profesional debe suscribirse a un
minimo del 5 por ciento de los valores vendidos, lo que limita la recaudacion a cinco
millones de euros, y ello permite que los inversionistas se retiren antes de que se cierre
la ronda y vendan sus acciones si el propietario mayoritario liquida su inversién (FMI,

2013, P. 68).

Otra experiencia internacional a tomar en cuenta para desarrollar el crowdfunding es
la del Reino Unido, el organismo regulador, la Autoridad de Servicios Financieros
(FSA), ha adoptado un enfoque dual. Esta evaluando la estrategia de hacer cambios a la
politica normativa nacional a largo plazo junto con la expedicion de licencias a las
plataformas de crowdfunding individuales que soliciten autorizacion y aprueben la
auditoria requerida. La autorizacion de la FSA incrementa la confianza del inversionista

y brinda niveles suplementarios de proteccion. Crowdcube.com fue la primera
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plataforma de crowdfunding del Reino Unido basada en acciones que recibid la
autorizacion de la FSA como una plataforma de crowdfunding regulada (FMI, 2013,

p.68-).

2.10.1 Entidades que deben apoyar la implementacion del crowdfunding

En la actualidad no existe una institucion que agrupe a todos los emprendedores de
los diferentes sectores, la creacion de una Asociacion Nacional de Emprendedores
consolidaria a todos los emprendedores organizandose de una forma estructurada y no

solamente como entes aislados en distintos campos de emprendimiento.

Ademas la existencia de una institucion que tenga la funcion de organizar,
administrar o concesionar las plataformas de crowdfunding en la cual se deben exponer
los proyectos de emprendimiento a los financistas, sirviendo como enlace entre el
emprendedor y los interesados en financiar los proyectos innovadores, para lo cual se
hace necesario que exista un registro de emprendedores con un perfil que de validez a
los proyectos ofertados de forma fiables y que se valide el plan de trabajo a desarrollar,
facilitando asi la toma de decision de inversionista en cuanto al riesgo que esta

asumiendo.

2.10.2 Regulacion del marco legal que debe existir

A nivel mundial se esta desarrollando un movimiento para adoptar al crowdfunding

como un nuevo modelo de financiamiento, debido a que esta empezando a llamar la
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atencion de un pablico mas amplio, se estan revisando las leyes de valores actuales
alrededor del mundo y en algunos casos se estan reformando para la venta y publicidad
de los valores a través de internet para diferentes clases de inversionistas (FMI, 2013,

p.58).

En El Salvador si bien es cierto existen leyes disefiadas para regular los mecanismos
de inversién y financiamiento tradicionales, en las que se pueden mencionar el Codigo
de Comercio, Ley de Bancos y Ley del Mercado de Valores, no se ha establecido una
regulacién para inversion en crowdfunding, por esa razon se vuelve necesario reformar o
incluir una normativa en la que se establezcan mecanismos de control para inversionistas
interesados en esta herramienta novedosa como lo es el crowdfunding. Debido a que en
éste tipo de financiamiento no se vincula a una intermediacion financiera o una
captacion de fondos, se crea inseguridad para el inversionista, ya que estos obviamente
estaran renuentes a dar financiamiento puesto que existe incertidumbre en torno al uso

de los fondos o un alto riesgo de fraude.

En las normativas del pais que regulan y buscan garantizar las inversiones tanto
dentro y fuera del territorio nacional para evitar algun tipo de fraude o lavado de dinero,
y que podrian estar relacionadas en camparias de crowdfunding, se pueden mencionar las

disposiciones siguientes:
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Tabla 5 Operaciones reguladas en la Ley contra el Lavado de Dinero y de Activos y de la Ley contra
la Usura

Problematica Disposicién  Ley

Personas naturales y juridicas, aunque estas Gltimas no estén
legalmente constituidas quienes deberan presentarla
informacién que les requiera la autoridad competente, que

permita demostrar el origen licito de cualquier transaccion Ley contra el Lavado de Dinero y
que realicen. Art. 2 de Activos.
La captacion de dinero dentro o fuera del pais, se podria Ley contra el Lavado de Dinero y
considerar como lavado de dinero Art. 4 de Activos.

No informar a Hacienda los ingresos que han recibido para

sus proyectos, por no haberse establecido en la plataforma Ley contra el Lavado de Dinero y
del Crowdfunding. Art. 7 de Activos.
Ingresar, transitar o salir del pais y omitir declarar la cantidad Ley contra el Lavado de Dinero y
de dinero que lleve o declare diferente cantidad Art. 8- A de Activos.
Mantener por quince afios los registros de transacciones Ley contra el Lavado de Dinero y
realizadas ya sean estas nacionales o internacionales Art. 12 de Activos.

Otorgamiento de créditos, cualquiera que sea su

denominacion, siempre que impligue: financiamiento directo

o indirecto, o diferimiento de pago para cualquier destino, en

los cuales se pacta intereses, comisiones, cargos, recargos,

garantias u otros beneficios pecuniarios superiores al maximo

definido segin la metodologia de calculo establecida para Art. 2,5, 6,

cada segmento de acuerdo a la Ley. 7,8,9Y 10 Ley contrala Usura.

Fuente: Elaboracion propia con informacion incluida en la Ley contra el lavado de Dinero y de Activos y
la Ley contra la Usura.

2.10.3 Apoyo de las instituciones

En este apartado se mencionan las instituciones que son competentes para el apoyo
del crowdfunding en El Salvador, comparandolo de acuerdo a las experiencias
internacionales investigadas del Reino Unido y de Italia. Las entidades gubernamentales
que regularian y autorizarian la utilizacion del crowdfunding pueden ser el Banco
Central de Reserva como ente encargado de velar y hacer cumplir los instrumentos

legales con el propdsito de proteger la inversion tanto nacional como internacional, la
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Superintencia del Sistema Financiero como institucion encargada de otorgar
autorizaciones para inversion local e internacional relacionada a las plataformas de
crowdfunding, CONAMYPE como institucion responsable de facilitar inversiones
publicas para emprendedores, asi como también BANDESAL a través del Fideicomiso
de Desarrollo para la Micro y Pequefia Empresa (FIDEMYPE) que administra fondos a
cargo del BMI, y tiene como objetivo principal otorgar recursos crediticios en
condiciones de mercado a instituciones financieras no bancarias que apoyan a la micro y

pequefia empresa salvadorefia.

2.10.4 Iniciativas privadas

Las principales gremiales empresariales como la Camara de Comercio, la Asociacion
de Industriales y la Asociacion Nacional de la Empresa Privada pueden jugar un papel
clave para incentivar esta herramienta de financiamiento en el desarrollo del
emprendimiento. De hecho, el 26 de agosto de 2015 la Camara de Comercio e Industria
de El Salvador (CAMARASAL) realizé un encuentro de jovenes enfocado en métodos
para financiar los proyectos de emprendimiento. Este fue el XI encuentro anual de
jovenes que en esta ocasion esta denominado “Crowdfunding: Como financiar mi
emprendimiento”. El comité de jovenes empresarios y profesionales de la caAmara
organizd este evento con el proposito de proporcionar a los jovenes empresarios y
emprendedores conocimientos sobre mecanismos innovadores de financiamiento que les

permitan ejecutar sus ideas y modelos de negocio.
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El evento conto con la participacion de los conferencistas Luis Martin, consultor
internacional empresarial y catedratico de ADEN International Business School y la
participacion Mac Parish, director de Operaciones de Crowcube Espafia, quien expuso
sobre el Equity Crowdfunding como proceso de busqueda de inversionistas, con

ejemplos exitosos provenientes de Espafia y el Reino Unido.

En septiembre de 2016 el coro salvadorefio Vox Cordis pretende realizar
crowdfunding para costear sus gastos y promover la musica en nahuat a nivel
internacional. Vox Cordis es un coro profesional que promueve el canto coral en El
Salvador y a partir de 2012 trabaja para fomentar el canto en nahuat en sus

presentaciones artisticas.

Debido a esa iniciativa el coro capturé la atencion de una disquera mexicana, quien
ofreci6 grabarles un disco titulado “Enamorados del romancero” en México D.F. para

enero de 2017.

El coro no recibe ayuda econémica de empresas o instituciones de gobierno, por ello
estan realizando una camparfia de crowdfunding llamada “Un viaje por nuestra cultura
nahuat”, para recaudar fondos por un monto de 10,000 dolares y costear todos los gastos
que conlleva el viaje a México, como el visado, boletos aéreos de los ocho integrantes y

el hospedaje por 12 dias (Orantes, 2016, recuperado de http://www.elsalvador.com/)

En la figura 2 y 3 capturada con fecha 24 de enero de 2017, se aprecia la dificultad

que existe en El Salvador para realizar una campafa exitosa de crowdfunding, ya en con

37



cinco meses de estar publicada la gira del grupo salvadorefio Vox Cordis, no han

obtenido donacion alguna.

gener08|ty by INDIEGOGO Help others  HowltWorks Q Log In/Sign Up FUNDRAISE

Promocional de campaiia de donacion.

$0UsD

raised by O people in 5 months

0% of $10,000 goal

DONATE NOW

Share on Facebook 323

Un viaje por nuestra cultura Nahuatl

Vox Cordis El Salvador, Organizer What is Generosity?
{ f 1,676 friends Read our mission statement.

Figura 2 Aportes recibidos en crowdfunding del grupo Vox Cordis
Fuente: https://www.generosity.com/faith-religion-fundraising/un-viaje-por-nuestra-cultura-nahuatl
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Our Story

Figura 3 Detalle de campafia en crowdfunding del grupo Vox Cordis

Vox Cordis El Salvador, Organizer

Nuestro colectivo de Vox Cordis, El Salvador tiene la oportunidad
de realizar su gira centroamericana pasando por los paises de
Guatemala y Nicaragua. Asi también nos han invitado a México
para el proximo ano y nos han donado 12 dias de estudio de
grabacidn para grabar nuestra segunda produccion discografica
que llevara por titulo Enamorados del Romancero

Para realizar este sueno, nuestro coro integrado por 8 voces
jovenes del canto coral en El Salvador, necesita recaudar fondos
para transporte, visado, alojamiento y comida para llegar a su

meta final (México), con tu ayuda podremos lograr este suefo.

Tu aporte cuenta, cada dolar que dones para nosotros es una

gran bendicion.

gracias por ayudarnos y compartir nuestra campanalll!

What is Generosity?

Donation Levels

$500 CD promocional

Por tu donacion recibirds un demo

promocional de nuestro grupe

$1 ,000 ¢y logo en banner
Por tu donacidén pondremos tu logo o marca
en nuestra campafia de publicidad de

concierto y gira

Fuente: https://www.generosity.com/faith-religion-fundraising/un-viaje-por-nuestra-cultura-nahuatl

El 13 de enero de 2017, la empresa salvadorefia Cadejo Brewing Company anuncio,

su interés de rescatar a la cerveza Regia Extra, luego que Industrias La Constancia

anunciara que dejara de producirla debido a una orden de la Superintendencia de

Competencia (SC), que indica la empresa debe de sacar de su cartera cervecera a la

mencionada bebida alcohdlica y la cerveza Suprema.

Gran parte de la poblacion “entr6 en luto” al enterarse de la noticia. Al percatarse de

esto, los propietarios de la cervecera Cadejo lanzaron la propuesta de “hacer la cabuda”

para poder adquirir la cerveza Regia que se produce desde 1959, Para ello ocuparon una

plataforma digital, que recolecta dinero para diferentes causas y tienen el objetivo de
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Ilegar a $1 millon en un periodo de 180 dias (San Miguel, enero de 2017, recuperado de
http://www.diariotrv.com/single-post/2017/01/13/Cadejo-Brewing-sale-al-rescate-de-la-

cerveza-Regia-tras-la-noticia-que-1LC-ya-no-la-producir%cC3%A1).

En la figura 4 y 5 capturada con fecha 22 de febrero de 2017, se aprecia que en un
mes se ha recolectado 128 dolares y aun faltan cinco meses para que termine la camparfia

de crowdfunding.

gen@rog;‘:v by INDIEGOGO Help others How It Works Log In/Sign Up

YTHUG UG LD IV IR AT LI

“Leyenda #UnaHistoriaH

$128 USD

raised by 20 people in 1 month

Share on Facebook 6.2k

Cadejo Brewing Company, Organizer What is Generosity?
fo Cadejo Brewing Company e s

Figura 4 Aportes recibidos en crowdfunding de Cadejo Brewing Company.
Fuente: https://www.generosity.com/fundraising/hagamos-la-cabuda-para-comprar-la-regia.
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Our Story

Figura 5 Detalle de campafia en crowdfunding de Cadejo Brewing Company.

;81 van a dejar de producir la Regia o venderla, la inica decente que
quedaba en el pais (antes de nuestra llegada al mercado), en Cadejo
nos sentimos comprometidos a tratar de salvarla, y devolverle su

glorial

iPor eso con la ayuda de nuestra jauria, HAGAMOS LA CABUDA PARA
COMPRAR LA REGIA! Si la logramos, todes seremoes los duefios de
ella. #UnaHistoriaHechaleyenda ¥RegiaComoSeDebe

Link sobre si van a dejar de producir o vender La

Regia: hhttp://wwvw.elsalvadortimes.com/articulo/negocios/dejaran-
producir-cervezas-suprema-regia/20170112124307014832.html

Share this story

Donation Levels

$1 El dolar salvador
Gracias por tu ayuda, a que juntos
compremos La Regia

0 claimed

$2 El ayudante
Gracias por ayudar a esta causa (o cualquier
otra)

0 claimed

$3 El que sabe

Ayudande evitaras que algunas personas
solo tomen cervezas con envase de color
verde...

0 claimed

Fuente: https://www.generosity.com/fundraising/hagamos-la-cabuda-para-comprar-la-regia.
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Capitulo 3: Metodologia

En este apartado se muestra la metodologia empleada en la investigacion y se
describen las diferentes etapas que la constituyen, los procedimientos utilizados y la

aplicacion de los instrumentos para alcanzar los objetivos definidos en este estudio.

Tambieén se detallan los aspectos relevantes que estan relacionados con las fuentes de
informacidn, poblacion, técnicas de recoleccidn de datos, participantes y la estrategia del

analisis de los datos.
3.1 Método de investigacion

El abordaje de la investigacion se realizd a través de un enfoque cualitativo, utilizado
la entrevista para recolectar, analizar y vincular datos del estudio. Esto permitio
responder a la pregunta de investigacion e identificar la relacion entre las diferentes
variables; como la percepcién de los emprendedores sobre la disponibilidad financiera
ante una idea de un nuevo negocio, las principales barreras y limitantes que existen en El
Salvador para la implementacion de una herramienta innovadora de financiamiento

crowdfunding.

Las principales caracteristicas del enfoque son las siguientes: se plantea un problema
de estudio delimitado y concreto, ya que la pregunta de investigacion se concentra en
cuestiones especificas como las limitantes para su implementacion con éxito y el apoyo
que se recibe de las instituciones privadas y publicas; se hace la revision de estudios

anteriores al tema, se elabora el marco teorico del cual se derivan las hipotesis que se
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pretenden probar y para obtener los resultados se realiza la recoleccion de datos
cualitativos que posteriormente se analizan, ademas permite que el investigador sea
deductivo, objetivo, estructurado y que los datos obtenidos sean confiables (Sampieri,

Collado y Lucio, 2010, p. 789).

La recoleccion de datos y el analisis de la informacion permiten probar la hipotesis

gue se genera en la investigacion, con base a la informacion obtenida en la entrevista.

Debido a que las variables relacionadas a la investigacion en cuanto a los costos y los
beneficios de la implementacion de un proyecto de financiamiento colectivo como el
crowdfunding, no puede ser comprobable por los investigadores, se aborda desde una
perspectiva cualitativa no experimental y se utiliza un disefio de investigacion
concluyente mediante un diagndstico de la situacion actual que sirva de base para una

implementacidn posterior por partes interesadas.

3.2. Poblacion

Para la determinacion de la poblacidon se considerd a cada una de las instituciones que
de alguna manera de forma directa o indirecta tienen algin grado de participacién con
grupos de personas que estan interesadas en aplicar a programas de emprendimiento
distribuidos en el pais. Al desconocer el nimero total de instituciones que existen en el
pais y que apoyen el emprendimiento, se han considerado como referencia para esta
investigacion a ocho entidades que apoyan estas iniciativas de emprendimiento en el

area de San Salvador.
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Debido a las limitantes en el acceso para obtener entrevistas, se ha decidido que se
incluiran cinco instituciones para entrevistar, por otro lado, la seleccion de la poblacion
es guiada por uno o varios fines de accesibilidad y disponibilidad de parte de las
instituciones para proporcionar informacion y no por técnicas estadisticas, de acuerdo a
esta segunda circunstancia se puede decir que la poblacién en estudio fue determinada

de forma no probabilistico (Sampieri, Collado y Lucio, 2010, p.19).

Tomando en cuenta las limitaciones anteriores, la poblacion de instituciones que se

ha considerado se mencionan a continuacion:
v CONAMYPE
v’ BANDESAL
v'Cémara de Comercio e Industria de El Salvador
v"Universidad don Bosco
v"Fundacion la Escal6n
3.3. Participantes o Unidades de Analisis

Los participantes o unidad de analisis corresponden a las instituciones y personas que
van a ser objeto de interés en una investigacion y de las cuales se espera obtener la
informacidn clave para resolver el problema planteado, de esta forma obtener

informacion de los emprendedores no representaria un aporte valido de calidad a la
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investigacion, debido a que estos no estan informados sobre crowdfunding y no poseen
los conocimientos técnicos necesarios para una implementacion adecuada y exitosa.
Explicado esto, la unidad de analisis a considerar en la investigacion esta constituida por
los encargados que atendieron la entrevista en las instituciones pablicas y privadas que
de alguna manera estan involucradas con el desarrollo y fomento del emprendimiento
por oportunidad en el Area Metropolitana de San Salvador (Sampieri, Collado y Lucio,
2010, p.19). Fueron entrevistados los encargados de las areas de emprendimiento de las

siguientes instituciones:
v CONAMYPE
v BANDESAL
v'Cémara de Comercio e Industria de El Salvador
v"Universidad Don Bosco
v'Fundacion La Escalén
3.4. Instrumentos

Al definirse el disefio del instrumento y la poblacion, la siguiente etapa es la
recoleccidn de datos; para esta investigacion se utilizo la entrevista, con la finalidad de

dar respuestas a las preguntas de la investigacion, los objetivos y la hipétesis planteada.
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Segln (Sampieri, Collado y Lucio, 2010). La técnica seleccionada para el proceso de
recoleccion de datos es la entrevista, se define como una reunion para intercambiar
informacidn entre una persona (el entrevistador) y otra (el entrevistado), a través de
preguntas y respuestas, se logra una comunicacion y la construccion conjunta de
significados respecto al tema. Dicha técnica fue escrita mediante una secuencia de
preguntas de lo general a lo especifico con el fin de obtener informacion relevante de
coémo cada institucidn considera las barreras y factibilidades sobre la implementacion del

crowdfunding para emprendedores (p. 22).

3.5. Procedimiento de investigacion

El procedimiento de la investigacion, como secuencia que se lleva en la elaboracién
de un estudio, fue planeado de tal forma que se puedan cumplir sus propésitos. Una vez
elaborado el instrumento que sirve para la recoleccion de la informacion desde la

muestra de la poblacién objetivo, se procedid a la validacion del mismo.

La recopilacion de la informacidn es un proceso que implica una serie de requisitos,

los cuales se detallan a continuacién:

a) Tener claros los objetivos propuestos en la investigacion y las variables de

las hipotesis.

b) Haber seleccionado la poblacion o muestra objeto de estudio.

c) Definir las técnicas de recoleccion de informacién (elaborarlas y validarlas)
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d) Recoger la informacion para luego procesarla para su respectiva descripcion,

analisis y discusion. (Mufioz, 2007).

Se envio de forma previa por medio digital la guia de entrevista que seria realizada a
los entrevistados para que tuviera un preambulo sobre la informacion que
proporcionarian a la investigacion y asi recolectar la informacidn necesaria de las

instituciones involucradas en el emprendimiento.

3.6. Planificacion

El presente estudio es de corto plazo dentro de un periodo de tiempo especifico: julio
a diciembre 2016. Este tiempo representa una ventaja por tratarse de un estudio puntual,
pero un reto por el acceso a la informacion y la recoleccion de datos. El personal
entrevistado en la realizacion del estudio, por tratarse de personas con responsabilidades
que demandan de su tiempo y presencia, representa una complicacién a la hora de
concertar una cita, debido a que los datos son obtenidos por medio de la entrevista, el
analisis se ha desarrollado de acuerdo a los objetivos planteados, asi, por ejemplo, las
entrevistas proporcionan informacion relacionada con la toma de decisiones y los
criterios principales que determinan las inversiones, sobre toda en instituciones publicas;
la investigacion documental e historica revelan informacion indispensable. Todo lo
anterior tiene la finalidad de recolectar informacion que permita completar la evaluacion
para la implementacion de una herramienta innovadora de financiamiento para

emprendedores como lo es el crowdfunding.
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3.7. Estrategia de analisis de datos

Luego de la recoleccion de la informacion, el analisis de los resultados se realizd
mediante un diagnostico concluyente con los datos obtenidos en el procesamiento de la
investigacion, se hizo uso tablas que permitieron una mejor visualizacion de la
informacidn para hacer mas accesible la compresion de los datos obtenidos y por lo
tanto la realizacion de los respectivos analisis e interpretaciones finales de datos,
relacionados a la implementacion del crowdfunding como una fuentes de financiamiento

para emprendedores.
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Capitulo 4: Representacién de los resultados

4.1 Resultados de datos de andlisis de las entrevistas

En este apartado se presenta en resumen la informacidn obtenida de las entrevistas
realizadas a los encargados de las instituciones publicas y privadas relacionadas con la
implementacién de un mecanismo de financiamiento para emprendedores por
oportunidad (crowdfunding), es de mencionar gque las respuestas vertidas a las
interrogantes relacionadas con la situacion actual de los emprendedores para obtener
fuentes de financiamiento, representa el punto de vista con base a su experiencia en el
area de trabajo y el criterio personal de cada una de las personas entrevistadas,
informacidn que fue analizada segln lo que se ha descrito en la metodologia,

presentando las entrevistas en los anexos del presente trabajo de investigacion.
4.1.1 Apoyo del Estado para motivar el emprendimiento

Ante la interrogante ¢ Cree que el apoyo que el Estado hace para motivar el
emprendedurismo es suficiente? Los entrevistados consideran que no es suficiente para
motivar el emprendimiento, en primer lugar, porque la cantidad de gente que esta
interesada en emprender es grande, quedando corto el esfuerzo que realizado, en
segundo lugar, porque la ayuda del Estado no llega a todos los emprendedores que en
realidad lo necesitan y tercero, que el apoyo puede parecer incipiente; pero hay que tener

en cuenta que se ha avanzado.
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También se cuestiono si ¢Considera que las acciones de apoyo realizadas por el
Estado para facilitar el financiamiento de emprendimientos son suficientes para
incentivar al desarrollo? A lo que respondieron que el Estado puede y debe hacer maés,
considerando que es un tema bien amplio, hay mucha falta de acceso a la informacion,
asi mismo existen instituciones estatales que brindan este tipo de apoyo, pero para ello
se vuelve necesario someterse a un riguroso proceso, por lo tanto, no todos los

emprendedores logran el apoyo necesario para desarrollarse.

Posteriormente se preguntd ;A su criterio el aspecto cultural es impedimento para
que el Estado apoye el emprendimiento? Los entrevistados coinciden que hay mala
cultura por parte de los emprendedores, puesto que por parte del Estado se realizan
programas de sensibilizacion para motivar a las personas a que emprendan; pero son los
emprendedores los que siempre quieren obtener beneficios del capital semilla, debido a

gue no existen condiciones para retribuir el dinero recibido por parte de las instituciones.

La representacion de Fundacion La Escalon, (2016) considera que el Estado ha
realizado programas de apoyo a los emprendedores, en los que se pretende prepararlos
de una forma técnica para gque tengan exito en sus ideas de negocios, apoyo que es
considerado insuficiente ya que no se logra abarcar las necesidades de obtencion de un

financiamiento de todos los emprendedores, sino que abarca a una parte de ellos.
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4.1.2 Situacién actual de los emprendedores para obtencidn de fuentes de

financiamiento

Sobre la situacion actual de los emprendedores para obtener financiamiento se
preguntd: ; Como evalua la situacion actual de los emprendedores en relacion a la
obtencion de fuentes de financiamiento para iniciar una idea de negocio en el pais? Los
entrevistados afirman que la situacion actual es incipiente debido a la gran cantidad de
emprendedores que solicitan fuentes de financiamiento a instituciones autorizadas para
ese fin y no se alcanza a cubrir con las acciones gque se realizan actualmente, de tal
forma, que los emprendedores obtienen fuentes de financiamiento provenientes de
programas de obtencion de capital semilla, ahorros propios, préstamos personales, de

familiares y de amigos.

Luego se preguntd ¢En la actualidad cual considera que es la fuente de
financiamiento que utilizan los emprendedores para desarrollar sus ideas de negocios?
Mencionaron que la falta de fuentes de financiamiento no tiene relacion directa con el
éxito de una idea de negocio; pero si es importante, teniendo en cuenta que los
financiamientos son casi inalcanzables para alguien que empieza con una idea de
negocio, es dificil arrancar de cero, por otro lado se debe considerar que los
emprendedores han logrado éxito en sus ideas negocio con capital propio es decir sin la
necesidad de un financiamiento bancario, todo va a depender si el emprendedor tiene

bien identificada su idea de negocio.
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Ademas, se realizo la interrogante ;Considera usted que las leyes actuales de una
forma indirecta solo permiten un financiamiento tradicional por medio de banco y otras
instituciones financieras no bancarias? Los entrevistados manifestaron que existen
mecanismos de financiamiento distinto a los tradicionales como lo es el capital semilla,
para ello se debe calificar al emprendedor con el fin de cumpla determinadas
caracteristicas las cuales no van enfocadas garantizar una recompensa para la institucion,
CONAMYPE es la institucion encargada de la distribucién del capital semilla, hay una
ley que se llama Ley para el Fomento y desarrollo de la Micro y Pequefia Empresa que
también incluye a emprendedores asi mismo la politica MYPE que incluye fondo de

capital de trabajo para emprendedores.

Los representantes de CAMARASAL, Fundacién La Escalon y CONAMYPE,
(2016) aseguran que la situacion actual de los emprendedores para obtener fuentes de
financiamiento, es por medio de préstamos de familiares y amigos o de los ahorros
propios, asi como también la obtencion por medio de programas de capital semilla. De
igual forma manifestaron que el éxito en la idea de negocio esta relacionada con el
desarrollo del plan de negocio y la capacitacion empresarial que estos posean, es de
considerar que en el Salvador deben existir leyes que no solo incluyan en su articulado a
los emprendedores, sino que fomenten la implementacion de un mecanismo de

financiamiento como el crowdfunding.
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4.1.3 Componentes que debe poseer un emprendedor para que la idea de negocio

sea exitosa

Se cuestiond sobre ¢ Qué componentes considera que debe tener un emprendedor para
que una idea de negocio sea exitosa? Todos los entrevistados mencionan que lo
primordial es tener un plan de negocio bien identificado; pero lo mas importante es estar
bien informado y capacitado sobre el desempefio de su idea de negocio, hay que tener

segmentado el mercado para entrar a ese segmento y lograr el éxito en el negocio.

Los representantes de CAMARASAL, BANDESAL y CONAMYPE (2016),
manifiestan que tanto en El Salvador como en otros paises lo principal para que una idea
de negocio sea exitosa, es necesario que el emprendedor haya disefiado un buen plan de
negocio y ademas que este bien informado sobre el manejo y administracion del mismo,
por otra parte, concluyeron que la falta de fuentes de financiamiento es la incidencia

primordial para el desarrollo de un proyecto.

Se seleccionaron una serie de posibles respuestas para conocer la opinion de los
entrevistados con respecto a la siguiente pregunta ¢ Entre las siguientes opciones cual
considera gque tiene mayor incidencia para que un proyecto de emprendimiento no se
desarrollé y fracase como una idea de negocio? En la siguiente tabla se detalla la opinion
de los cinco entrevistados con respecto a las limitantes a las que se enfrenten los

emprendedores al desarrollar una idea de negocio.

53



Tabla 6 Tabla de opciones de mayor incidencia para el desarrollo de un proyecto

Entrevistado/Opcion Falta de Sin Falta de Extorsiones
fuentes de capacitaciones  importancia
financiamiento  estratégicas de  por el

emprendimiento Estado

Fundacion La Escalon X
Cémara de Comercio X X
BANDESAL X X

ubDB X

CONAMYPE X

Fuente: Elaboracion propia

En los resultados obtenidos, los entrevistados coinciden que la falta de fuentes de
financiamiento es la opcidn que mayor incidencia tiene para lograr el desarrollo de un
proyecto, por otro lado establecen que la falta de capacitaciones sobre estratégicas de
emprendimiento, es también fundamental, descartando la importancia que el Estado
pueda darle al proyecto de un emprendedor y dejan de lado el tema de las extorsiones,
considerando que estas llegan después de puesto en marcha el negocio por lo tanto no

podria vincularse como opcion de incidencia para el desarrollo de un negocio.

4.1.4 Crowdfunding como mecanismo de financiamiento para los emprendedores

Ante la interrogante ¢Cree que es viable que una idea innovadora de negocio de un
emprendedor sea financiada por contribuciones de un grupo amplio de personas
Ilamadas crowdfunders? Los entrevistados consideran que, en El Salvador no se usa
crowdfunding, porque la gente lo desconoce, es poca la gente que conoce sobre este
tema, ademas considerando que si es un emprendedor pequefio, no va a tener acceso a

este mecanismo ya sea por temas de cultura o por temas de informacion, por otro lado,
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es de considerar que los crowfunders no son mas que inversionistas esperando su
retorno, es decir que van a invertir en un negocio que sea factible para poder recibir

rendimientos positivos.

Se preguntd ¢ Cuales considera que son las barreras que limitan las fuentes
innovadoras de financiamiento como el crowdfunding? Las barreras que limitan las
fuentes de financiamiento como el crowdfunding son las siguientes, segun los

entrevistados:

Tabla 7 Tabla de barreras que limitan el desarrollo de crowdfunding en El Salvador

Entrevistado/Opcion Proceso Falta de Aspecto  Falta de Marco legal
burocratico  desarrollo  Cultural  Informacién regulatorio de
tecnologico crowdfunding
con enfoque
a negocios
Fundacion la Escalén X X X
Camara de Comercio X X
BANDESAL X X X
UDB X
CONAMYPE X X

Fuente: Elaboracion propia

El aspecto cultural es la barrera mas importante que limita el desarrollo del
crowdfunding en EI Salvador, debido a que no existe visién empresarial en la poblacion
para invertir en proyectos o ideas de negocios. En segunda instancia la falta de
informacion o publicidad a este mecanismo de financiamiento para que sea ampliamente
conocido en la poblacion y que pueda ser implementado por los emprendedores. En

tercer lugar, esta la falta de desarrollo tecnoldgico con enfoque a negocios y por ultimo
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se encuentran los procesos burocréaticos y la inexistencia de un marco regulatorio de

crowdfunding.

Con base a la investigacion tedrica se proporciono a los entrevistados una lista de
alternativas para conocer cuéles son los elementos que permitirian implementar con
éxito el crowdfunding ¢De los siguientes elementos, ¢cuales considera que permitirian el
desarrollo del crowdfunding como mecanismo de financiamiento innovador para

emprendedores? Segun los entrevistados los elementos son los siguientes:

Tabla 8 Tabla de elementos que permitirian el desarrollo de crowdfunding en El Salvador

Entrevistado/Opcion  Apoyo  Iniciativa de Entidad que  Seguridad Publicidad Incentivos
del Instituciones autoriza legal para los local para los
Estado  privadas plataformas inversionistas donantes e
de inversionistas
crowdfunding
Fundacion la Escalén X X X X X X
Camara de Comercio X X X
BANDESAL X X X X X X
UDB X X X X X X
CONAMYPE X X X X X X

Fuente: Elaboracion propia

Los elementos que permitirian el desarrollo de forma exitosa del crowdfunding en El
Salvador, son: Que exista seguridad legal para el inversionista, que haya apoyo de
entidades del Estado e instituciones privadas y que exista incentivos bien identificados
para los inversionistas y donantes, asi como también que exista una entidad que autorice

la existencia de plataformas de crowdfunding.

56



4.1.5 Aspectos culturales como limitante para la implementacién del

crowdfunding en el tiempo

A los entrevistados se les pregunto6 ¢Considerando el factor tiempo, en cuantos afios
visualiza que se puede implementar con éxito una herramienta innovadora para financiar
a emprendedores como el crowdfunding? La siguiente tabla resume las opiniones de los
entrevistados acerca del tiempo probable que se puede implementar el crowdfunding con

éxito en El Salvador:

Tabla 9 Tabla de tiempo estimado para implementacion con éxito del crowdfunding en El Salvador

Entrevistado/Opci6n Corto Plazo Mediano Plazo  Largo Plazo
(1 ano) (2-5 afios) (6 -10 afios)
Fundacién la Escalon X
Céamara de Comercio X
BANDESAL X
uDB X
CONAMYPE X

Fuente: Elaboracion propia

Todos los representantes de las instituciones entrevistadas, afirman que, segun la
experiencia, en otros paises el crowdfunding ha funcionado de forma exitosa en un corto
plazo, pero en El Salvador para que este tipo de mecanismos funcione con éxito, debe
haber alianzas entre el Estado y las instituciones privadas, asi mismo se debe inculcar
desde la nifiez a enfocarse en ser empleador y no empleados, ya que el aspecto cultural

es primordial para despegar en temas como el crowdfunding.
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Como ultima interrogante de la entrevista, se formul6 lo siguiente ¢Cree que el
aspecto cultural de los salvadorefios seria una limitante para que el crowdfunding
funcionara en El Salvador como una fuente de financiamiento de los emprendedores?
Los entrevistados respondieron que el aspecto cultural es una de las barreras a superar
importante para que el crowdfunding funcione con éxito en El Salvador como un
mecanismo de financiamiento, la poblacién salvadorefia es muy desconfiada, no se
informa en temas de negocios y de emprendimientos de crecimiento, sino mas bien
como emprendimientos de subsistencia que limitan a realizar acciones que desarrollen

empresas.

4.2 Prueba de Hipotesis

En el enfoque cualitativo, las hipotesis, mas que para probarse, sirven para
incrementar el conocimiento de un evento, un contexto o una situacién. Su simple
generacion ayuda a dar mayor sentido al entendimiento del fendmeno analizado. Pero
también, cuando en diversos estudios cualitativos se refuerza una hipoétesis, resultaria
sumamente fructifero para el desarrollo de cualquier ciencia o disciplina (Sampieri,

Collado y Lucio, 2010).

En la hipotesis de este trabajo de investigacion se ha establecido, que en EI Salvador
existen limitantes para implementar el crowdfunding como una alternativa de

financiamiento para los emprendedores y que ademas en la actualidad los
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emprendedores en el pais inician sus ideas de negocios y se financian con ahorros de

afios o préstamos de sus familiares.

El anélisis de datos muestra informacion relevante para confirmar la hipotesis sobre
las limitantes que existen en el pais para implementar de forma exitosa el crowdfunding
como un mecanismo de financiamiento, por otro lado también se verifico que los
emprendedores financian sus ideas de negocio al inicio, con ahorros propios, préstamos
de familiares, asi como también créditos personales obtenidos en la banca, pero que no
se encuentran estructurados con un fin de desarrollo empresarial, sino mas bien

destinados al consumo.

Los participantes en las entrevistas mencionaron y coincidieron, que las limitantes
para el desarrollo del crowdfunding en El Salvador son: el aspecto cultural, la falta de
informacion sobre temas como el crowdfunding, la falta de desarrollo tecnol6gico con
enfoque a negocios y un marco legal en el que se regule y se garantice la inversion para
este tipo de financiamientos. La recoleccion y analisis de informacion confirma lo

planteado en la hipdtesis del presente trabajo.

4.3 Principales hallazgos

Uno de los hallazgos méas importante es el cambio de cultura del emprendedor y de
toda la poblacion en general, para que tengan una mentalidad de emprendimientos que

no sean de subsistencia, sino que vayan enfocados a un emprendimiento de oportunidad.
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Otro hallazgo relevante que se ha identificado en las respuestas de los entrevistados
es, que para lograr la implementacion de un mecanismo de financiamiento como el
crowdfunding es necesario hacer una alianza entre el Estado y las instituciones que
apoyan a los emprendedores, quienes deben implementar planes nacionales de
divulgacion de temas como el mencionado, ademas de promover leyes que regulen y

garanticen las inversiones.

Por ultimo, se identificd, segin la informacidn proporcionada por los representantes
de BANDESAL y CONAMYPE, que el emprendedor siempre esta en busqueda de
capital semilla, pero no cuentan con lo mas importante, tener bien fundamentado un plan
de negocio en el que los emprendedores sepan que es lo que en realidad quieren, que

buscan y en qué plazo quieren materializarlo.
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Capitulo 5: Conclusiones y recomendaciones

5.1 Conclusiones

Actualmente existen instituciones estatales y privadas, que cuentan con programas de
ayuda a personas que estan interesadas en emprender una idea de negocio, a quienes se
les brinda orientacion o capacitacion para que puedan definir su estrategia de negocio,
en algunos casos son inscritos para el programa de capital semilla el cual les beneficia de
gran manera en la iniciacién de su negocio, sin embargo, no todos los emprendedores

tienen acceso a este tipo de programas.

De acuerdo a los datos analizados en las entrevistas, para que una idea de negocio sea
exitosa en primer lugar, es necesario que el emprendedor haya disefiado un buen plan de
negocio y segundo que este informado y capacitado en la implementacién y

administracion de su idea de negocio.

En El Salvador existen mecanismos tradicionales de financiamiento, los cuales
practicamente no incluyen a emprendedores debido a que exigen requisitos que
dificilmente pueden ser cumplidos por una persona que no tenga ninguna referencia
crediticia, también existen créditos de capital semilla, pero se da la situacion que no
todos los emprendedores califican a este tipo de créditos, ya que se establece una serie
de requisitos, que si bien es cierto no estan enfocados en las garantias que pueda ofrecer
un emprendedor, se enfocan en cumplir con una serie de lineamientos establecidos por

las instituciones encargadas de brindar ese tipo de créditos a los emprendedores.
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El aspecto cultural y la falta de informacion de los emprendedores y la poblacion en
general, es una limitante a superar para que mecanismos de financiamiento como el
crowdfunding funcione con éxito en el pais, por ejemplo a inicios del mes de septiembre
de 2016 un grupo musical salvadorefio Ilamado Vox Cordis a través de una plataforma
internacional llamada Indiegogo difunde publicidad de un crowdfunding para lanzar en
México su disco titulado “Un viaje por nuestra cultura nahuat”, en el que pretenden
realizar una recaudacion de $10,000; pero a 24 de enero de 2017 no han recibido

donacion para el proyecto.

Conforme a los resultados de la entrevistas obtenidas y analizadas en el capitulo
cuatro, existe un bajo nivel de informacion sobre temas relacionados a mecanismos de
financiamientos distintos a los tradicionales, especificamente crowdfunding, del que ni
siquiera los emprendedores saben que existe, lo cual conlleva a que existan limitantes

para la implementacion y funcionamiento.

La legislacién salvadorefia es un tema decisivo para la implementacion del
crowdfunding como mecanismo de financiamiento para emprendedores, que ademas de
reducir el riesgo, brinda un marco de referencia para las actividades relacionadas de

financiamiento el solicitante de fondos y el inversionista o donante.
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5.2 Recomendaciones

Cuando las instituciones del Estado y las privadas ejecutan programas de apoyo a los
emprendedores, también deberian realizar acciones de apoyo publicitario a nivel local,
para que todo el emprendedor que esté interesado en la implementacion de su idea de
negocio pueda tener acceso ya sea a orientacion técnica sobre el manejo y

administracion, asi como también al método a seguir para obtener el financiamiento.

Debe evaluarse estos proyectos desde el punto de vista financiero a fin de que las
instituciones encargadas de brindar capital semilla puedan seleccionar de forma idénea a
los emprendedores que tengan un plan de negocio bien disefiado e identificado el tipo de
negocio que va a emprender, de esta forma se reduciria el nimero de emprendedores que

se quedan sin la debida atencion.

Las instituciones competentes requieren de campafias para concientizar a los
emprendedores, asi como de dar mas informacion de los tipos de servicios que ofrecen
para este tipo de personas, a fin de que la informacion llegue a todos los interesados en

temas similares.

Es recomendable que se realice una prueba piloto por medio de las instrucciones
como CONAMYPE Y BANDESAL, sobre la implementacion de una plataforma de
financiamiento de crowdfunding a nivel nacional, de tal forma que todos los

emprendedores y la poblacion tengan acceso a ella y se pueda analizar los aspectos
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fundamentales para que en El Salvador se implemente este mecanismo de

financiamiento.

Es determinante que se analice la legislacion salvadorefia, para poder reducir el riesgo
en las actividades relacionadas al solicitante de fondos y el inversionista o donante, con

el fin de evitar que se ejerza el lavado de dinero.

Por ultimo, se recomiendan alianzas publicas-privadas para que el crowdfunding
como mecanismo de financiamiento para emprendedores sea puesto en marcha, se
capacite a los emprendedores en estos temas y se creen las condiciones necesarias para

su implementacion con éxito en El Salvador.
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e NEXO A: MODELO DE ENTREVISTA

Zenl A\
#0330 %

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR

Y

Instrumento de investigacion de trabajo de graduacion para maestria en

g FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

Administracion Financiera titulado “El crowdfunding como mecanismo de
financiamiento para emprendedores”

SUJETOS: Dirigido a funcionarios de instituciones publicas y privadas relacionados
con la promocion, motivacion e insercion de los emprendedores.

Objetivo: Recolectar informacion relacionada con las metodologias de financiamiento
para emprendedores, con la finalidad de conocer los factores que inciden en la
implementacidn de este tipo de herramienta de financiamiento como el crowdfunding.
Informacion personal

1. Nombre

2. Institucion

3. Cargo:

4. Experiencia:
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Interrogantes de entrevista

1.¢Cree que el apoyo que el Estado hace para motivar el emprendimiento es
suficiente?

2.¢Considera que las acciones de apoyo realizadas por el Estado para facilitar el
financiamiento de emprendimientos son suficientes para incentivar al desarrollo?

3.¢A su criterio el aspecto cultural es impedimento para que el Estado apoye el
emprendimiento?

4.:,Cdmo evalla la situacion actual de los emprendedores en relacion a la obtencion
de fuentes de financiamiento para iniciar una idea de negocio en el pais?

5.¢En la actualidad cual considera que es la fuente de financiamiento que utilizan los
emprendedores para desarrollar sus ideas de negocios?

6.¢Considera que la falta de fuentes de financiamiento tiene relacién directa con la
posibilidad de obtener mayor éxito en el desarrollo de la idea de negocio?

7.¢Considera usted que las leyes actuales de una forma indirecta solo permiten un
financiamiento tradicional por medio de banco y otras instituciones financieras
no bancarias?

8. ¢Qué componentes considera que debe tener un emprendedor para que una idea de

negocio sea exitosa?

69



9. ¢Entre las siguientes opciones cual considera que tiene mayor incidencia para que

10.

11.

12.

un proyecto de emprendimiento no se desarrollé y fracase como una idea de
negocio?

Falta de fuentes de financiamiento

Sin capacitaciones estratégicas de emprendedurismo

Falta de importancia por el Estado

Extorsiones

Otras

¢Cree que es viable que una idea innovadora de negocio de un emprendedor sea
financiada por contribuciones de un grupo amplio de personas Ilamadas
crowdfunders?

¢ Cuales considera que son las barreras que limitan las fuentes innovadoras de
financiamiento como el crowdfunding?

¢Si este mecanismo de financiamiento ha funcionado en otros paises para
desarrollar proyectos de emprendimiento, cuales cree que son las condiciones

que deben existir para que esto funcione con éxito en el pais?
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13.

14.

15.

¢De los siguientes elementos, cuales considera que permitirian el desarrollo del
crowdfunding como mecanismo de financiamiento innovador para
emprendedores?

Apoyo del Estado

Iniciativas de Instituciones Privadas

Entidad que autoriza uso de plataformas de crowdfunding

Seguridad legal para los inversionistas

Publicidad local

Incentivos para los donantes e inversionistas

Otros

¢ Considerando el factor tiempo, en cuantos afios visualiza que se puede
implementar con éxito una herramienta innovadora para financiar a
emprendedores como el crowdfunding?

¢ Cree que el aspecto cultural de los salvadorefios seria una limitante para que el
crowdfunding funcionara en EIl Salvador como una fuente de financiamiento de

los emprendedores?
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