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Las mejores practicas Internacionales para Desarrollar los
Ecosistemas de Crowdfunding (Fondeo colectivo)

Politicas importantes, culturales, normativa, factores econdmicos y de desarrollo para crear
ecosistemas de Crowdfunding exitosos.

Introduccion

Internet esta transformando casi todos los sectores de la industria, esta disrupcion es financiada
en la gran mayoria de casos por mercados del capital privado. Ahora esas mismas fuerzas estan
cambiando los mercados de capital privado con el crowdfunding liderando este cambio. Esto es
porgue es un segmento naciente de los mercados de capital privado y sus participantes se
encuentran innovando lo mas rapido posible para ganar participacion en el mercado y relevancia.
Mientras éstos mercados crecen, algunas de sus innovaciones seran adoptadas por las partes mas
conservadoras de los mercados de capital privado. Esto puede verse con la adopcion de la
comercializacién en linea de titulos publicos, que una vez se pensd imposible, y ahora con el
incremento de “Robo-Advisors” incluso entre los clientes de grandes patrimonios de las grandes
instituciones financieras. Aquellas instituciones que apoyan el crecimiento de esta industria vy
entiendan estos nuevos mercados crearan estrategias para adquirir equipos y tecnologias en estos
mercados para prosperar.Aguellos que ignoren estas tendencias no lo lograran. En el informe de
Goldman Sachs’s (Mayo, 2015) sobre el futuro de las finanzas, se describe esta socializaciéon de las
finanzas como una oportunidad de crecimiento de mercado valuado en aproximadamente 4,7
trillones de dodlares.

Para construir un mercado de crowdfunding transparente, eficiente y eficaz, ecosistemas
completos de nuevos productos y servicios estan siendo creados en los paises donde se estdn
desarrollando las actividades de crowdfunding. Algunos de los servicios son similares a los que
fueron creados por los mercados publicos de valores hace décadas y otros servicios nuevos seran
necesarios debido al papel que juegan los medios sociales, los dispositivos mdviles y el internet en
el crowdfunding.

El Surgimiento del Crowdfunding y Sus Cuatro Modelos Principales:

Como resultado del crecimiento del internet vy las redes sociales, el cambio de las relaciones
“offline” a “online” y el aumento de la utilizacion de soluciones empoderadas por las masas (por
ejemplo, la economia colaborativa), el crowdfunding ha surgido como un medio legitimo para
conseguir capital para una empresa, un proyecto o una iniciativa a través de las contribuciones
financieras relativamente pequefias de individuos comunes y corrientes. En la actualidad, las
plataformas de crowdfunding generalmente pueden clasificarse en cuatro modelos:

1 "Basado en recompensas" (es decir, un modelo que permite a los fondeadores/inversionistas
obtener un beneficio no financiero a cambio de contribuciones financieras).

2 "Basado en donativos" (es decir, un modelo que permite a fondeadores/donantes donar
recursos a causas sin esperar un retorno financiero o no financiero).
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3. "Basado en el Capital" (es decir, un modelo en los que donantes obtienen acciones en la
empresa financiada), y

4. "Basado en deuda" (es decir, un modelo en la que donantes reciben ingresos periddicos con la
expectativa de la amortizacién de la inversion original - esto se conoce a veces como préstamos
P2P 0 P2B).

ININZN\L 4

Apenas hace una década, el mercado que cotiza en bolsa valores se volvid online y del mismo
modo el mercado de capital privado esta avanzando en linea a través de crowdfunding vy la
dindmica de los medios de comunicacion social.

Evolucion del Crowdfunding
De no regulado a regulado
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El ecosistema de crowdfunding dentro de un pais evoluciona normalmente a través
de cuatro fases en el camino a la madurez:

ePre-lanzamiento: Paises con una fuerte necesidad de crowdfunding, que poseen una alta
utilizacion de los medios sociales, pero enfrentan obstaculos en uno o mas de los siguientes temas:
regulacion, infraestructura, desarrollo, sistemas de tecnologia financiera, habilidades de
emprendimiento y desarrollo (ejemplos recientes son Jamaica y Arabia Saudita).
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eExperimentacion: Emprendedores construyen los servicios de crowdfunding basados en modelos
exitosos de otros paises. Son generalmente basados en recompensas (crowdfunding no regulado),
o involucran trabajo alrededor de la normativa vigente o la operacidon en un area que no esta
explicitamente regulada. Esto puede demostrar que el mercado o producto ajusta los servicios y
motiva a los gobiernos y reguladores a adoptar un marco equilibrado de las partes interesadas
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para regular de manera sensata estas actividades (ejemplos recientes incluyen Chile, México y
Tailandia).

eLanzamiento/Crecimiento temprano: Después de la autorizacion de todas las formas de
crowdfunding, normalmente el mercado experimenta un inicio lento. Dada la magnitud del
cambio en la forma en que operan los mercados (la autorizacion de oferta publica y el uso de las
redes sociales para recaudar fondos de inversionistas acreditados y no acreditados), las partes
interesadas dedican tiempo para construir la experiencia, adoptar mejores practicas y generar
casos de éxito. (ejemplos recientes incluyen Malasia y Estados Unidos).

eEscalamiento/hibridacion: A medida que crece el mercado, un punto de inflexion se alcanza y
éste acelera las tasas de crecimiento a 100-300% por afio. Este punto de inflexion es una
convergencia de factores incluyendo: creciente “Awareness” del crowdfunding; casos de éxito;
participacion activa de los participantes del ecosistema en los medios de comunicacion,
colaboraciony creacién de confianza en las relaciones entre ellos para crear mercados viables para
el crowdfunding; y, lo mdas importante, un aumento de las empresas que construyen la
infraestructura que resuelve los problemas en el mercado que impiden la escalabilidad de la
industria (por ejemplo, el Reino Unido).

Las cuatro fases de la evoluciéon del
Crowdfunding
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Los Cinco Sectores en un Ecosistema de Crowdfunding Exitoso

ININZN\L 4

Un ecosistema exitoso de crowdfunding se compone de empresas de tecnologia y proveedores de
servicios que apoyan a las personas y empresas en recaudacion de fondos. Mientras cada mercado
continla con su desarrollo, se pueden identificar cinco sectores que crecen y se interrelacionan
para resolver individualmente los retos de este nuevo mercado:

1. Plataformas de crowdfunding y mercados secundarios para permitir que las transacciones
se lleven a cabo y mejorar la liquidez. Las plataformas de crowdfunding suelen ser la
primera parte de este sector a desarrollarse, muy por delante de los mercados
secundarios.

2. Confianza y herramientas de transparencia para incrementar el tamafio y la frecuencia de
campafias exitosas. Los ejemplos de estos tipos de herramientas en los mercados publicos
incluyen: administracion de la relacion con inversionistas, fideicomisos y cuentas escrow,
sistemas de pagos, servicios legales y contables entre otros.

3. Servicios analiticos y de datos para incrementar el tamafio y el alcance de los mercados:
¢Quién sera el Bloomberg y Thomson Reuters de estos mercados? ¢ COmo convertirdn los
inversionistas terabytes de datos en informacion procesable?

4. Transferencia de dinero: La capacidad para mover el dinero entre los individuos y a través
de fronteras. Aqui es donde las tecnologias “blockchain” intersectan con el crowdfunding.

5. Oportunidades de espacio en blanco: Estos son los nuevos modelos de negocio
innovadores y disruptivos, las tecnologias que seguramente surgiran durante la formacion
de esta nueva industria y que no pueden ser anticipadas.
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Cinco sectores de un Ecosistema de Crowdfunding
Sobreponiéndose para apoyar la recaudacion de fondos

Buenas practicas

- Cada sector contiene com-
paiiias de tecnologia y prove-
dores de servicios.

- Ofrecen soluciones en los
mercados de capital privado.
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- Agilizan colectivamente la
formacion de capital y equilibran
los intereses de los inversionis-

VAVAY  AVLAVL AV, V, V. VoV, Vv, Vv,

tas.
> e
‘ - Cada pais tendra necesidades
’ especificas en cada sector.
<4
> 6.
<4
%
" ' Crowdfunding México / traducido por Crowdhunters Pagina #5
A



Companiias Subyacentes que Apoyan al Ecosistema

La siguiente es una lista de ejemplos de algunos de los tipos de empresas que deben evolucionar
a medida que se desarrolla una industria de crowdfunding:

ePlataformas de crowdfunding de donativos, recompensas, deuda y capital (para inversionistas
acreditados y no acreditados): La industria comienza con plataformas no reguladas de donativos y
recompensas, para después avanzar con una regulacion que permitird el desarrollo del
crowdfunding de deuda y capital, lo cual desencadenard la aparicién de multiples plataformas de
crowdfunding regulado. Ambos tipos de plataformas (reguladas y no reguladas) atenderan
diferentes sectores verticales, abriendo espacio a plataformas de crowdfunding basadas en:
industrias especificas (por ejemplo, bienes raices, alta tecnologia, agricultura); género (por
ejemplo, crowdfunding para proyectos de mujeres o causas femeninas); origen étnico (por
ejemplo, afroamericanos, asiaticos americanos); afinidad (por ejemplo, comunidades, gremios,
clubes, etc.); geografia (por ejemplo, las plataformas de crowdfunding patrocinadas por cdmaras
de comercio de alguna ciudad o gobiernos locales); y la didspora (por ejemplo, crowdfunding para
los inmigrantes latinoamericanos). Algunas plataformas de crowdfunding pueden adoptar un
enfoque pasivo a la gestién de las transacciones y simplemente actuar como un servicio de
anuncios para los solicitantes de financiamiento o grupos de inversionistas. (por ejemplo,
Angellist).

eBroker- dealers: Los intermediarios financieros jugaran un papel importante en el ecosistema
de crowdfunding gracias a su funcion. Compraran y venderan activos financieros a través de las
plataformas de crowdfunding a cuenta de terceros. Gracias a esto los inversionistas no necesitan
analizar personalmente la situacion econdmica de los solicitantes. También podran implementar
estrategias de inversiéon compuestas por productos que requieran el reconocimiento como
inversionista acreditado y como no acreditado.

eServicios de red de crowdfunding con tecnologia angel: Las tecnologias se pueden implementar
para reducir la friccion y aumentar las transacciones y la transparencia en grupos “angel” y redes
que son nuevos en los paises. Un ejemplo es la asociacién entre la plataforma de red angel Gusty
la plataforma de capital SeedInvest, donde SeedInvest actia como el proveedor de tecnologia de
los tratos celebrados en Gust.?

e Analisis de datos integrados: Los proveedores de servicios crearan el "Bloomberg" de la industria
local de crowdfunding que se puede ampliar para ofrecer servicios similares al resto de los
mercados de capital privados, incluyendo ambos: reporteo de las transacciones privadas del
mercado de capitales, las tendencias y informacidn analitica para inversionistas interesados en el
sector. Un ejemplo es la colaboracién entre las empresas de andlisis de datos Crowdneticy la firma
de informacién financiera Thomson Reuters, donde Crowdnetic publicard datos de crowdfunding
del reporte de Reuter’s.?

thttps://www.seedinvest.com/gust.
http://www.waterstechnology.com/inside-reference-data/news/2427876/thomson-reuters-partners-
with-crowdnetic-for-transparency-in-crowdfunding-market.
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eFirmas contables: Las firmas de contabilidad jugaran un papel importante en el ecosistema de
crowdfunding donde la legislacién exige que una cuenta publica certificada proporcione una
revision exhaustiva asi como la aprobacion de las cuentas financieras de la empresa. En
determinadas circunstancias puede ser necesario realizar auditorias sobre estados financieros. Por
ejemplo, bajo el titulo IV de U.S. Jobs Act (Regulacion del Crowdfunding en Estados Unidos), las
auditorias son requeridas para aumentos de capital de mas USS 20 millones. Por lo tanto, las
empresas de contabilidad se expandiran para ofrecer servicios a la industria de crowdfunding y
desarrollar procesos optimizados para emisores, paginas web de crowdfunding y reguladores.
Otro ejemplo es el de CrowdfundCPA quién entrd en el mercado para manejar los requerimientos
de auditoria para las empresas privadas que buscan utilizar la regulacién del U.S. Jobs Act

AVAYAV,AY
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eEscrow, fideicomisos,titulos y servicios de transferencia para crowdfunding: Las empresas
existentes o nuevas empresas van a crear productos y servicios para apoyar a estas nuevas
estructuras. Con el tiempo, esto también puede crear nuevos productos en el resto de los
mercados de capital privado. CrowdBouncer es un ejemplo de una empresa que ha entrado en
este espacio para manejar estos requerimientos de back-end. El fideicomiso o cuentas escrow,
pueden ser un desafio en las regiones del mundo donde los bancos (con sus onerosos costos) son
los Unicos proveedores permitidos

VaVaV,aV, ©

eFacilitacion de ofertas moviles o transacciones: En muchos mercados el desarrollo "mobile first"
es el enfoque inicial. Esto es particularmente cierto en los paises en desarrollo donde el mévil es
el punto de acceso primario para conectividad a Internet. Vivify Investments es un ejemplo de una
plataforma con una primera tecnologia mévil para enganchar a familias de grandes patrimonios
con la ensefianza de creacion de riqueza.

eTransferencias internacionales de dinero: Este tema es uno de los mas dificiles de la distribucién
de los flujos de capital. El crowdfunding puede contribuir a un "punto de inflexién" junto con el
desarrollo de la banca movil y otras tecnologias en linea, para crear soluciones a estas cuestiones.
Los gobiernos deben trabajar en estrecha colaboracion con las autoridades y reguladores para
alentar en vez de inhibir el ingreso de capitales. Esto puede incluir reducir impuestos del capital
entrante, asi como facilitar los flujos de ganancias de capital externo donde hay salidas de la
empresa.

eOportunidades/Espacios blanco: Mientras se desarrolla el crowdfunding local, habra mas
negocios que surjan para apoyar esta nueva industria. Esto es porque para un nuevo proceso de
negocios (recaudacion de fondos en linea), nuevos servicios seran requeridos y demandados por
el mercado. Estos servicios incluyen:
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0 Educacién: Empresas establecidas para ensefiar a los emprendedores cémo realizar
crowdfunding (y sus responsabilidades con el dinero de los inversionistas) dentro de la ley.
Estos proveedores desarrollaran cursos para informar a inversionistas sobre cémo hacer
una inversion, los riesgos y como la ley (si es que existe) restringe su participacion. Un
ejemplo de esto son los contenidos del proyecto Crowdfunding México, que educan a los
empresarios e inversionistas sobre las oportunidades y riesgos del crowdfunding.
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0 Servicios de deteccion de fraude: El fraude es la principal preocupacién de los reguladores.
Las empresas que desean entrar en el ecosistema de crowdfunding para ayudar a detectar
el fraude antes de que este ocurra, pueden tener un enorme potencial de crecimiento.
EarlylQ es un ejemplo de una plataforma desarrollada por un agente de fraude de valores
del FBI para abordar este tema (www.earlyig.com).

VaVAVAV,\V,V

0 Ciberseguridad: Como en cualquier industria con una presencia en internet, la seguridad
cibernética juega un papel fundamental. Se creardn empresas que ofrezcan un "sello de
aprobacion" para los inversionistas en las plataformas de crowdfunding, y asi asegurarles
que una plataforma cumple con criterios minimos y que su informacién privada est3
segura. Actualmente la AFICO, la institucidon que agrupa a las principales plataformas de
Crowdfunding en México ha lanzado su propio sello, que brinda reconocimiento a las plataformas
acreditadas para asegurar al publico inversionista y solicitante que dicha plataforma pasé
los procesos de evaluacién de su Programa de Acreditacion de Plataformas de
Financiamiento Colectivo y opera bajo los principios de su codigo de ética.

AYAYAVAY 4

0 Servicios regulatorios de cumplimiento: Los reguladores de esta industria podrian crear
una extensa carga administrativa para documentar el cumplimiento de regulacion por
parte de las plataformas de crowdfunding. Deberan crearse servicios para eliminar la carga
administrativa de las empresas, facilitar el cumplimiento y proveer una mayor
transparencia para todos los participantes del mercado. Empresas como CrowdCheck
(www.crowdcheck.com), Crowdentials (www.crowdentials.com) y iDisclose
(www.idisclose.com) son ejemplos de esta clase de servicios.

0 Servicios de analisis de datos: Las oportunidades para crear mediciones y analisis Utiles
pueden ser importantes. Crowdnetic (www.crowdnetic.com) es un lider en este campo.

Herramientas de relacion con el inversionista: Otra area en la que los servicios pueden emerger
para apoyar las mejores practicas de la industria son los reportes y relaciones del inversor. Algunas
compafiias deberian emerger para ofrecer herramientas de reporte coordinadas que permitan
tanto a emprendedores como a emisores, registrar y transmitir lo que esta ocurriendo con sus
negocios y facilitar sus reportes anuales. Habrd oportunidades mas atractivas para las compafiias
que proveen de herramientas que no sélo coordinan los canales de comunicacién entre
emprendedores e inversionistas, sino que también permiten a éstos Ultimos tomar un rol mas
activo en el crecimiento de la empresa. KoreConx (www.koreconx.com) es un ejemplo de
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compafiias que estan construyendo tecnologia para comunicarse con inversionistas de una
manera segura.

A Servicios para los derechos de los accionistas: Un subconjunto de esta area
incluird servicios requeridos para representar a los inversionistas que
invirtieron en la empresa via crowdfunding en una etapa temprana y que
tendran nuevos inversionistas en una etapa posterior.
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0 Gestion/Marketing de servicios de campafia: Nuevos servicios de consultoria serédn creados
para apoyar a los emprendedores con el branding, marketing, planeacién y ejecucion
exitosa de sus campafias de crowdfunding. Asimismo, les brindaran un empuje adicional
en marketing social. Crack the Crowd (www.crackthecrowd.com) es un ejemplo de
compafiia que brinda servicios de marketing y estrategias para las plataformas de
crowdfunding y sus campafas.

AVAVAY

A Gamificacion y la conectividad social: Un subconjunto de este espacio en
blanco incluye servicios que acentuar la experiencia del crowdfunding,
fortalezcan la sabiduria de los grupos sociales o “crowds” y mejoren el
contacto entre los participantes del mercado.

o Servicios enfocados a la aceleracion e incubacion: Mientras que las incubadoras vy
aceleradoras comienzan a incorporarse al ecosistema de crowdfunding, estas pueden
participar como usuarios o promotores de los diferentes modelos. Este tipo de programas
no soélo contribuirdn en el volumen de campafias subidas a las plataformas de
crowdfunding, sino que también son un punto de partida para emprendedores que
podrian carecer de talento empresarial.

VaVaV,aV, ©

0 Medios de comunicacion: Las historias de éxito relacionadas con esta industria serdan muy
llamativas, variando desde el fondeo de empresas locales de tecnologia hasta
emprendedores innovadores. Los medios de comunicacién pueden comenzar a desarrollar
programas de television y contenidos acerca del fondeo de ideas que resulten ganadoras.
Asimismo, revistas y otros medios empezaran a cubrir estas innovaciones.

A Entretenimiento tradicional y en linea: Hay diversos programas de
televisién, tales como The Start-Up Hour (www.thestartuphour.com), que
se enfocan en la inversion por crowdfunding. Algunas compafiias surgiran
para proveer productos y servicios relacionados para enlazarse con dichos
shows.

0 Seguros: Algunos gobiernos, como el de Chile, estdn promoviendo programas de garantia
para fomentar a los inversionistas a tomar riesgos limitados. Estos esfuerzos de seguridad
incrementan la participacion en el mercado y para las compafiias aseguradoras, se crea la
oportunidad de crear productos dirigidos al ecosistema del crowdfunding. Por ejemplo:
Pdlizas de responsabilidad de Administradores y Directivos?, por su reciente surgimiento
como empresas, o la proteccion contra fraudes.
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0 ! Dichas podlizas de seguro se contratan para cubrir la responsabilidad civil de
administradores o consejeros y directivos por los dafios causados en el ejercicio de sus
funciones, tanto a sus accionistas por la pérdida de valor de la accion o de los activos de la
sociedad, como a terceros afectados por su mala gestion.
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0 Mercados secundarios: Los actores de mercados secundarios, como NASDAQ Private
Markets (www.nasdagprivatemarket.com), pueden ser formados para crear liquidez de
acciones adquiridas de acuerdo a la regulacidon creada. Estos participantes del mercado
buscan obtener comisiones por ventas.
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o0 Procesos de negocios y la facilitacion de servicios: Algunos de estos servicios enfocados en |
inversionistas de crowdfunding tendran un derrame de oportunidades en otros mercados ’
de inversion mas tradicionales como, por ejemplo, los servicios que facilitan las ‘ ;
transacciones y la creacion de nuevos procesos de negocios o simplificacién de los ya <
existentes.
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Las mejores practicas en la regulacion

AVAVAY

Tradicionalmente, la creacion de regulaciones financieras es un proceso con una consulta externa
limitada. La creacion de una industria de crowdfunding de capital y deuda en un pais es un
compromiso significativo que requiere de una colaboracion de diferentes actores, o stakeholders.
Los reguladores, gobiernos, inversionistas e industria pueden colaborar para formar una
estructura de trabajo balanceada sobre la cual puedan ser promulgadas las legislaciones y
regulaciones. Un didlogo abierto provee la oportunidad para que lideres gubernamentales y de
sectores clave lleguen a una estructura de trabajo consensuada que de lugar a un proceso racional
para el disefio de una regulacion del crowdfunding financiero. EI CCA Balanced Stakeholder
Framework™ es un diagrama que ha sido diseflado para ayudar al ecosistema (gobierno,
reguladores, inversionistas, empresas y emprendedores) a balancear las necesidades de cada
grupo y alcanzar el maximo objetivo: promover la innovacién, la creacion de empleo y permitir
que PyMEs y emprendedores accedan al capital.

Este diagrama ha sido aplicado en diversos paises alrededor del mundo y ha ayudado a los
participantes del ecosistema a responder preguntas clave sobre la creacidén de una industria del
crowdfunding que sea transparente, eficiente y escalable. Esta estructura también ofrece una
flexibilidad que le permite ser usada tanto en paises grandes como pequefios en el espectro del
desarrollo.

VaVaV,aV, ©

The CCA Balanced Stakeholder Framework™

El Balanced Stakeholder Framework™ habla acerca de las necesidades de cada audiencia en cuanto
a politicas y regulaciones:
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0 Proteccion de inversionistas: Este es un principio s \A( ~
fundamental en todos los sectores de regulacién
global, para proteger a los inversionistas a través de | proteccionalos Capital para el
un nivel de transparencia adecuado y relevante, que inversionistas negocio
permita tomar decisiones bien informadas. De
construirse adecuadamente, el crowdfunding tiene \ |\ / }
el potencial de proveer a los inversionistas de una ~ \l/ ™\
mejor proteccion, puesto que la informacion se .
encuentra en linea, en bases de datos, y puede ser Trar;zprzrsrc'a Viabilidad de la
estandarizada y reportada mas facilmente, en regulador industria
comparacién con las presentaciones bursatiles \_ JI )
tradicionales que no son faciles de entender o utilizar. v

o Capital para emprendedores y PyMESs: El objetivo de desarrollar el crowdfunding es la
creacion de oportunidades para PyMEs y emprendedores de ganar acceso a un capital no
disponible previamente. Si las regulaciones y procesos para acceder a este capital son
demasiado costosas, dificiles o poco gestionables, entonces el tiempo dedicado a la
creacion de estas normas e infraestructura fallard, debido a que los negocios vy
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emprendedores no las usaran. Estos continuardn desempefidndose sin acceso al capital y
no seran capaces de alcanzar su maximo potencial.

o0 Transparencia para reguladores: El crowdfunding no puede funcionar sin transparencia. La
tecnologia crea la transparencia que permite a las transacciones ser completadas vy
confiadas para su utilizacién. El crowdfunding ofrece la posibilidad de proveer de
reguladores con un mayor acceso a la informacién y ofrecimientos que no habrian estado
disponibles en el pasado. Esa transparencia puede apoyar efectivamente la toma de
decisiones de los reguladores, para modular las regulaciones y efectuar mejores practicas
con una velocidad mayor a la previamente acostumbrada.

VaVAVAV,\V,V

0 Viabilidad para la industria del Crowdfunding: Si a las plataformas del crowdfunding no se
les permite ser negocios redituables y auto-sustentables, el ecosistema fallard debido a
que las plataformas dejaran de operar. Los stakeholders y quienes tomen las decisiones
pueden trabajar para proveer de una vigilancia adecuada a dichas plataformas, pero de
una manera que apalanque a la tecnologia para volverla ligera y eficiente, de modo que las
plataformas se acoplen con ella.

AYAYAVAY 4

Los conductores de cambio para la implementacién del Balanced Stakeholder Framework™,
incluyen: La penetracion del internet, los dispositivos de comunicacion moviles y redes sociales en
el pais, las leyes de formacién de negocios, de bancarrota, de transferencia de dinero, la regulacion
de valores, la regulacion de préstamos, y las cuestiones culturales (la confianza, el
emprendimiento como una carrera aceptable, la transparencia, la tolerancia a los riesgos en
transacciones de negocios).

Cuestiones importantes a ser consideradas dentro del Balanced Stakeholder Framework™,
incluyen:

0 Proteccion de inversionistas:

A Requerimientos de educacion de inversionistas

Limites de inversion individuales

Restricciones de transferencia de acciones y préstamos

Limites en el niUmero de accionistas por cuestiéon

La necesidad de “inversionistas educadamente acreditados” en el
crowdfunding
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o Capital para emprendedores y PyMEs:

AVAYA VaVAVLAVLAVLVY AV, VYV LY

A Tipos de entidades de negocios utilizando el crowdfunding
A Maximo tamafio de oferta
A Velocidad de cierre para ofertas
A Requerimientos para documentos/prospectos ofrecidos 4
A Requerimientos para revelaciones financieras ’
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o Transparencia para reguladores:

A Verificacion de inversionistas (incluyendo el “KYC” y la politica ‘anti-lavado’
de dinero
Provision de Pre-clasificacidn o prueba
Plan para el monitoreo de la informacion y tendencias de la industria
Requerimientos para las revelacionesen la marcha, incluyendo el alcance
de requerimientos de reportaje.
Métodos de comunicacién con la asociacién o gremio de plataformas vy
expertos de crowdfunding.

AVAVAY
> >

>

o0 Viabilidad de la industria del Crowdfunding:
A Promocién general (incluyendo via Web/redes sociales)

A Estandares comunes de informacién para la industria

A Derechos preferentes de compra para las plataformas de crowdfunding
frente a ofertas tradicionales

A Requerimientos de plataformas de crowdfunding

A

Limites de responsabilidades para las plataformas

VaVaV,aV, ©

Dinamicas importantes en la construccidn de un ecosistema de
‘crowdfunding’ estable

Relaciéon Regulador-Industria: Construccién de la confianza y transparencia para la creacién de
cimientos sélidos:

La confianza yace como el fundamento de toda transaccién financiera, incluyendo el
crowdfunding. La construccion de una base para el crowdfunding exitoso requiere de confianza
entre la industria del crowdfunding y la autoridad financiera reguladora. Esta confianza no se gana
de la noche a la mafiana, y tampoco ocurre sin un esfuerzo concertado entre todas las partes. Es
crucial que mientras una industria de crowdfunding emerge se cree una alianzay se hable con una
Unica voz comun. Esto es importante porque provee de un foro para que todos los interesados en
el crowdfunding puedan convocar y representar a la industria con una voz unificada cuando se
hable con los medios de comunicacién, gobierno o reguladores.

Casi toda industria (financiera o no financiera) forma alguna clase de asociacién de comercio para
ayudarse a crear una industria fuerte y ética, que pueda funcionar dentro de cualquier clase de
régimen regulatorio existente, y que abogue por regulaciones favorables que le permitan crecer.
El surgimiento de mejores practicas incluye la creacion de una asociacion nacional de
crowdfunding que ayude a su industria a crecer y ser exitosa. La asociacién no debe requerir de
una enorme infraestructura ni compromisos de tiempo, sino que el enfoque de sus actividades
debe ser:
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9 Lacreacion de principios con los que todos los miembros estén de acuerdo. Estos principios
deben de partir del sentido comun que abogue por las bases de una industria fuerte y ética
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que avale la propuesta del Balanced Stakeholder Framework™ para el impulso del
crowdfunding.

9 Ladefinicién de estandares sobre como las plataformas miembros deben operar y conducir
sus negocios, y con la que sus propios miembros estén de acuerdo a apegarse como una
condicion para pertenecer a la asociacion. Estos lineamientos definen estandares minimos
para la operacién y campo de accion para los miembros.

9 Elregistro de las plataformas de crowdfunding con los reguladores, con la premisa de que
sélo miembros de la asociacién deberian tener la facultad de aplicar para su registro. Tal
sistema de registro-y-balance ayuda a reducir significativamente la probabilidad del
surgimiento de plataformas fraudulentas y une a la industria y al regulador en una causa
comun.

9 La construccién de estandares de informacion para que todas las plataformas puedan
enviar elementos de informacién fundamental al regulador en una frecuencia regular. El
transmitir esta informacién regularmente permite a las plataformas de crowdfunding
tener un didlogo fluido con el regulador basado en la informacién del mercado y su
operacion. Esta informacion incrementara las oportunidades del regulador para acceder a
una revisién anual de la reglas de fondeo para hacer modificaciones razonables que
puedan ayudar a mejorar las dindmicas de mercado, mientras se busca mantenerlas
balanceadas alrededor de los stakeholders. Los posibles elementos de informacién podrian
incluir:

VaVAVAV,\V,V
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0 Elnumero de compafiias fondeadas en el periodo >
0 Los nombres de las compafiias listadas en el periodo ‘
0 Los nombres de las compafiias fondeadas en el periodo
0 La cantidad fondeada para cada compafiia en el periodo ’
0 Eltipo de fondeo (capital, deuda, entre otros) 4
0 Elnumero de empleados al cierre del fondeo >
0 Otra informacion que tanto los miembros de la asociacién de crowdfunding como ‘
los reguladores de acciones consideren importante para la promocion del "
crecimiento de la empresa y la mejora de la transparencia del regulador.
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El rol de la educacion y el entrenamiento

AVAVAY

La educacién y el entrenamiento juegan un papel importante en la proteccion tanto de los
inversionistas como de las PyMEs y los start-ups. Organizaciones relevantes en el rubro del
entrenamiento del emprendimiento deben afiadir el entrenamiento en el crowdfunding a su
curriculum con el objetivo de permitirles dominar el arte y ciencia del crowdfunding. Aun cuando
no hay nada nuevo en el concepto de recaudacion de dinero para el apoyo a un esfuerzo
emprendedor, si existe la necesidad de incrementar la conciencia sobre el crowdfunding para
evitar cualquier clase de confusion. La educacion juega un rol critico en los mercados donde el
crowdfunding estd emergiendo, puesto que mientras que los procesos son viejos, el sistema es en
realidad reciente.

Las mejores practicas en la educacion incluyen los siguientes elementos fundamentales:

1. La explicacion de diferentes métodos de crowdfunding (que son la donacion, las
recompensas, el capital y la deuda).

2. Larecapitulacidon de los beneficios y riesgos de cada tipo para el emprendedor, el inversor
y el gobierno bajo el cual este sistema esté emergiendo.

3. La determinacion del tipo de crowdfunding que mejor se acople a una
compafiia/iniciativa/necesidad particular.

4. El detalle del viaje que un emprendedor debe efectuar para pasar de una idea a una
campafia, y finalmente a un fondeo.

5. Lainstauracion en los emprendedores del rol del capital, el cémo ser responsable con el
capital de los inversionistas, y el cdmo comunicarse con inversionistas y partidarios
después del fondeo.

6. La enseflanza a los emprendedores de la importancia de planear cuidadosamente sus
campafias de crowdfunding para incrementar significativamente sus probabilidades de
éxito.

7. La ayuda a los emprendedores para que entiendan los requerimientos necesarios para
construir una red social tanto en linea como en el entorno real, de manera previa al
lanzamiento de su campafia, para para incrementar sus probabilidades de éxito.

8. Laensefianza a los emprendedores de la importancia del “dar, dar, dar, y pedir” cuando se
enganchen a sus redes sociales. Es vital que los emprendedores brinden a los miembros
de sus redes sociales antes de solicitarles dinero y apoyo, para demostrarles que son
buenos miembros de la comunidad.

9. La demostracion de donde las iniciativas de crowdfunding de deuda y capital estan
comenzando a brotar, a engancharse con funcionarios gubernamentales, legislativos y
reguladores en un didlogo, y a educarles, a éstos ultimos, en los beneficios econdmicos del
crowdfunding.

VaVaV,aV, ©
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La educacién y el entrenamiento en crowdfundin son valiosos debido a que se instruye a los
emprendedores como recaudar dinero en linea y a los inversionistas les ensefia a tomar decisiones
informadas para que no arriesguen mas dinero del que pueden permitirse perder. Cuando se
ejecuta adecuadamente, los programas educativos creados para apoyar el crowdfunding realzan
el emprendimiento, la innovacién, la creacion de empleos y la inclusiéon e igualdad de géneros.
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Para los gobiernos, mas negocios emergentes significan una mayor recaudacién de impuestos. Las
economias que desarrollan politicas que apoyan el crowdfunding basado en acciones toman en
cuenta grandes detrimentos econdmicos que pueden incluir brechas en el fondeo, pobres
rendimientos econdmicos, la fuga de talentos y la desigualdad. El educar a los emprendedores e
inversionistas puede efectuarse en linea o en persona a través de la vinculacion con aceleradoras,
incubadoras y universidades. Los mercados emergentes, que tienen emprendedores menos
competentes, han estado usando la educacién en el crowdfunding como un mecanismo de
filtrado. Por ejemplo, los emprendedores en Kenia que desean recaudar fondos en la plataforma
de capital LeLepa deben de tomar y aprobar un programa educativo con el fin de ser elegibles para
la recaudacion de fondos a través de su plataforma. El solicitarle a los emprendedores que se
eduguen ellos mismos acerca del proceso antes de que se embarquen en ello los obliga a invertir
tiempo, energia y, en ocasiones, hasta algunas tarifas de inscripcion. Esto comprueba su
compromiso desde antes de aplicar en la plataforma de fondeo. También existen maneras de
aprovechar la tecnologia no sélo para educar sino también para asegurarse de que los
emprendedores son obedientes. Traklight (http://www.traklight.com) es un ejemplo de una
compafiia que asiste a los emprendedores con la recaudacién de fondos, a través del asegurarse
que todos ellos tienen la diligencia y documentacion que los inversionistas, abogados o contadores
publicos certificados necesitarian.
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éCual es el mejor modelo de crowdfunding para mi campafia?

AVAVAY

Uno de los mayores problemas para los emprendedores es el entender qué tipo de crowdfunding
es el mas apropiado para sus necesidades. La importancia de esta pregunta no puede ser
subestimada. S| los emprendedores fallan en su seleccién del tipo adecuado de modelo de
crowdfunding (que son la donacidn, las recompensas, la capital y la deuda) para su campafia, es
poco probable que alcance su meta de fondeo.

Para poder responder esta compleja cuestion, Crowdfund Capital Advisors cred la Crowdfunomics
Selection Matrix™, una matriz de tres dimensiones que ayuda a los emprendedores a determinar
el tipo de crowdfunding que deberian utilizar. La guia fue desarrollada siguiendo investigaciones
extensas y analizando los factores que coadyuvaron al éxito de otras campafias, basandose en el
tipo de negocio, la etapa de desarrollo del mismo y en los individuos respaldando sus campafias.

Crowdfunomics Selection Matrix (CSM)™

El acoplamiento del Tipo de Negocio a la Oportunidad de Crowdfunding

VaVaV,aV, ©

Potencial de crecimiento

Bajo Alto
/ ® 1 Donacion
! T 2 Deuda
i ] 4
: = 3 Recompensas
Servicio 4 Equidad
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. 2 <& (\& . Start-Up (previo a ingreso)
Producto 2 ° ® ciningreso
Idea Establecimiento U G Start-Up (prueba de concepto)
: T, . Pequefios negocios (establecidos)
Etapa del Negocio 6,

€ Tecnologla (productos)

Los emprendedores deben responder las siguientes preguntas de acuerdo a sus mejores
habilidades y competencias de modo que les permitan posicionarse a si mismos en la matriz
tridimensional.
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1. ¢Qué tipo de negocio tienes? ¢Hasta qué punto provee un servicio como el de un
restaurante o estética, o un producto que pueda vendérseles a los clientes?

2. ¢Enqué etapa de desarrollo se encuentra tu negocio? ¢ Es solamente unaidea? ¢ Tienes un
plan de negocios que pruebe su concepto o se establece considerando sus clientes y
ventas?

3. ¢Cuadl es el potencial de crecimiento de tu negocio? éEs un tipo de negocio tradicional, que
tendra un crecimiento de lento a moderado, o es una compafiia de tecnologias con un alto
potencial de crecimiento?

4. ¢Cual es el perfil de riesgos de tus posibles inversionistas? éSon susceptibles a asumir
riesgos o se muestran conservadores?

VAVAY  AVLAVL AV, V, V. VoV, Vv, Vv,
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Los emprendedores deben de responder las preguntas en cada uno de los ejes matriciales y dibujar
una linea hacia el otro lado. Con las cuatro lineas ya dibujadas, deberia existir un punto en donde
todas ellas converjan. Esa interseccion deberia brindarle al emprendedor un indicador del tipo de
campafia que resulta adecuada para su tipo especifico de negocio. Asimismo, los circulos
iluminados con letras pequefias indican los tipos de campafa que parecen acoplarse mejor para
cada tipo de proyectos.

Aun cuando este modelo es bastante flexible y brinda de una estructura apropiada de trabajo a
los diferentes tipos de compafiias que pueden recurrir al crowdfunding, debe continuar
evolucionando a través del tiempo y personalizarse a cada individuo de manera regular.

Conclusion

La construccion de una industria de crowdfunding exitosa requiere de un alcance multifacético
que demanda la integracion de numerosas actividades importantes:

0 Lacreacion de regulaciones balanceadas para el financiamiento en linea que asegure a los
interesados que sus necesidades seran cubiertas.

0 El aprovechamiento del Fintech, la tecnologia y las redes sociales para la recaudacion de
dinero en linea para compafiias privadas.

0 La educacién y el entrenamiento de los emprendedores para el uso exitoso de dichas
tecnologias.

0 La construccion de una industria estable, transparente y efectiva mediante la
conformacién de asociaciones para el crowdfunding.

0 La educacién de los inversionistas, donantes y contribuidores para la concientizacion
acerca de estas nuevas oportunidades para la inversidon y el compromiso.

La creacion de un ecosistema de crowdfunding exitoso a través de estas actividades demanda
tiempo y no puede ser obtenida ‘de la noche a la mafiana’ en un nuevo mercado. Sin embargo,
ées factible que se ejecuten estas iniciativas estratégicas a lo largo de cierto periodo de tiempo,
por ejemplo entre 12 y 18 meses, si todos los stakeholders estdn comprometidos?. Para ello se
requiere de liderazgo y pericia que coadyuven a aprovechar las mejores practicas, a adaptarse y
ajustarse a la economia, cultura, normas y contextos de desarrollo particulares de cada localidad
o region. Al trabajar con profesionales experimentados que apoyen estas iniciativas se pueden
incrementar las velocidades de ejecucién vy las probabilidades de éxito. Los objetivos de todo este
trabajo son, finalmente, el permitir que tanto las tradicionales PyMEs como Start-Ups adquieran
el acceso al capital que necesitan para poder crear trabajos, innovar y emprender en cualquier
pais.
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