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RESUMEN GENERAL

El crowdfunding como innovacion del sistema financiero mexicano y su

aplicacion en el sector rural*

Los indicadores del Sistema Financiero Mexicano (SFM), reflejan un bajo
desempefio en su funcion de transferir ahorro hacia la inversion productiva, en
particular para el sector rural. Al respecto, el financiamiento colectivo a través
de internet o crowdfunding (CF), ha causado diversas expectativas que motivan
su analisis como potencial innovacion.

La presente investigacion exploratoria, analiza de forma cualitativa, como el CF
atiende los problemas que se perciben inherentes al financiamiento rural. Los
resultados sugieren que con la regulacién adecuada, el CF puede fortalecer al
SFM al utilizar practicas innovadoras en materia de garantias, informacion y
tasas de interés, entre otros. No obstante, su aplicacion en el sector rural
enfrenta retos de difusion, certidumbre y rentabilidad.

Se propone, un plan de negocio basado en CF, con rentabilidad y niveles de
riesgo aceptables, como servicio complementario en una empresa orientada a
los agronegocios. En la propuesta de valor, el CF es resultado de la vinculacién
y desarrollo de capacidades, para implementar innovaciones clave en unidades
econOmicas rurales, con la participaciéon de jévenes productores.

Palabras Clave: crowdfunding, sistema financiero, sector rural, innovacion
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GENERAL ABSTRACT

Crowdfunding as innovation in Mexican financial system and its application to

rural sector?

Current indicators of the Mexican Financial System (MFS), reflect a poor
performance in its function to transfer savings to productive investment,
particularly, in rural sector. In this respect, the internet collective funding or
crowdfunding (CF) has caused several expectations that motivate their analysis
as a potential innovation.

This exploratory research, analyzes on a qualitative way, how the CF treats
some of the problems that are perceived as inherent to rural financing. Results
suggest, with proper regulation, CF can strengthen to MFS, using innovative
practices on guarantees, information, interest rate and others topics. However,
its application on the rural sector faces some challenges such as diffusion,
certainty, and cost effectiveness.

On this basis, we propose a business plan with profit and risk levels acceptable,
where CF works as complementary service, into a company dedicated to
agribusiness. In value proposition, CF is a result of the networking and skills
development, to implement key innovations by young producers into their own
economic units.

Key words: crowdfunding, financial system, rural sector, innovation.
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. INTRODUCCION

1.1 Antecedentes

Desde hace poco mas de un siglo, el crecimiento econdmico mundial ha estado
ligado al desarrollo del sistema financiero global. La mayoria de los paises han
procurado mantener sistemas financieros sélidos, en aras de asegurar la
funcién sustantiva de movilizar el ahorro y excedente de recursos, hacia la

inversion productiva.

Sin embargo, recurrentes crisis econémicas han puesto a prueba el desempefio
de los sistemas financieros tanto de corte bancario como bursatil', persistiendo
el reto de superar los problemas basicos de la economia de mercado, como los

derivados de la informacion asimétrica.

En las Udltimas dos décadas, entre las empresas dedicadas del ramo de las
finanzas y la tecnologia, conocidas como “Fintech”; ha cobrado relevancia el
financiamiento colectivo a través de internet, también llamado crowdfunding
(CF), del cual, el Banco Mundial ha llegado a sefalar que podria convertirse en
una herramienta para los ecosistemas de innovacion en la mayoria de los

paises, asi como “una posible ruta para el desarrollo” (The World Bank, 2013).

Al poner en contacto a usuarios de financiamiento, con grandes masas de
poblacion, sin la participacion de intermediarios, el CF ha crecido a tasas de
hasta 160% anual (Massolution, 2015), representando una alternativa sobre los

servicios del sistema financiero convencional.

En México, la primera plataforma de CF comenz6 a operar en 2011 y desde
2015, mediante proyecto “Crowdfunding México”, el Fondo Multilateral de
Inversiones (FOMIN) del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), en
colaboracion con el Instituto Nacional del Emprendedor (INADEM) y la

'La “gran depresion” en 1929, el “lunes negro” en 1987, la crisis del peso mexicano en 1994, la
crisis del rublo en 1998, el colapso de las empresas “.COM”, crisis hipotecaria de Estados
Unidos entre 2007 -y, sobre todo, sus secuelas que desencadenaron la crisis financiera mundial
de 2008-, entre otros ejemplos.



Presidencia de la Republica, busca acelerar diversos componentes del
“‘ecosistema” del CF con la perspectiva de facilitar el acceso al financiamiento

entre Micro, Pequefias y Medianas Empresas (MYPYME).

De acuerdo con los reportes del Consejo Nacional de Inclusion Financiera
(CNAIF), a diciembre de 2016, el CF involucraba a 65 mil personas que
proveian recursos para financiar unas 23 mil iniciativas o proyectos, en
beneficio de casi 3 mil personas y empresas (CNAIF, 2017). Para el mismo afo,
se identificaban unas 27 plataformas, la mayoria de éstas agrupadas en la

Asociacion de Plataformas de Fondeo Colectivo, A.C. (AFICO).

Pese a su rapido crecimiento, el CF no es ajeno a factores que han generado
incertidumbre sobre su contribucidén al fortalecimiento del sistema financiero,
tales como la comisibn de fraudes, los mecanismos de regulacion, la
rentabilidad de las plataformas, la penetracion entre diversos segmentos de

usuarios, entre otros.

En el caso del sector rural mexicano, donde la ausencia de financiamiento
adecuado se reconoce como un obstaculo para el desarrollo (FAO, 2013,
INEGI, 2014; SAGARPA, 2013; SAGARPA & FAO, 2012), existe poca claridad
sobre las innovaciones que puede aportar el CF para solventar los problemas
clasicos asociados al financiamiento de algunos estratos de Unidades

Econdmicas Rurales (UER).

En la presente investigacion se analiza el CF desde la 6ptica de su potencial
aporte para innovar el Sistema Financiero Mexicano (SFM) y su aplicacion en el

sector rural.
1.2 Justificacion

De acuerdo con el Banco de México, el SFM juega un papel central al contribuir
con el crecimiento economico y el bienestar de la poblacion. Se asume que,

deficiencias en los sistemas financieros propician la exclusion de amplias capas



de poblacién y suponen limitaciones para los procesos de desarrollo (Unceta
Satrustegui & Gutiérrez Goiria, 2009).

Bajo ésta ldgica, en las ultimas décadas el Gobierno de México ha hecho
importantes reformas para configurar el actual SFM. Destacan, la creacion del
Sistema de Ahorro para el Retiro en 1998, el Sistema de Proteccion al Ahorro
Bancario en 1999, la Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa de
Usuarios de Servicios Financieros en 1999, la Ley para Regular las Sociedades
de Informacién Crediticia en 2002, la reforma al sistema de pensiones en 2007,

y los cambios a la Ley de Ahorro y Crédito Popular en 2009.

Con la llamada “Reforma Financiera” de 2014, se modificaron varios
ordenamientos legales, con el propdésito principal de impulsar el crédito como
detonador del crecimiento econémico, buscando que la banca “preste mas y
mas barato” (Nacional Financiera SNC, 2014). Reducir costos de transaccion,
incrementar la competencia y lograr mayor inclusion financiera, son también

otros aspectos que han sido relacionados como propoésitos de la citada reforma.

Los retos de mejorar del SFM no son menores si se toman en cuenta los
indicadores méas usados en la medicion de su desempefio como: crédito interno
y capitalizacion de mercado como % del PIB, nivel de penetracion bancaria, y
cartera de crédito destinada a MIPYMES, entre otros. Tales indicadores ubican

a México muy por debajo de sus principales competidores y socios de comercio.

Las deficiencias del SFM cobran especial relevancia en el ambito rural, ya que,
como se reconoce en el diagndstico del Programa Sectorial de Desarrollo
Agropecuario, Pesquero y Alimentario 2013-2018; uno de los principales
obstaculos para los productores agroalimentarios, es que no encuentran en la
banca de desarrollo ni en la comercial, opciones accesibles para sus
condiciones productivas (SAGARPA, 2013).

En efecto, en la Encuesta Nacional Agropecuaria (ENA) hecha por INEGI

(INEGI, 2014), se destaca que soOlo 10.4% de las unidades de produccién



tuvieron acceso a algun tipo de crédito o préstamo en 2014; mientras que, solo
en 11.8% de los casos que si contaron con crédito, éste provenia de banca. El
acceso al crédito, segun la ENA, se asume en efecto como un problema para el

25% de las unidades de produccion.

Por otra parte, desde el punto de vista de FAO, entre las unidades econdémicas
el sector rural (UER) de tipo familiar en transicién (Estrato 3) y empresarial con
rentabilidad fragil (Estrato 4), descansa el grueso de la produccion familiar
rentable con alto potencial (FAO, 2013). Se calcula que son cerca de 760 mil las
UER que se ubican en éstos estratos; es decir, el 18% de las existentes en el
pais y que en general coinciden con la categoria de MIPYME de la Secretaria

de Economia®.

Es en éste segmento donde se aprecia uno de los mayores desafios del SFM
pues con frecuencia, no forman parte el nicleo de interés de la banca comercial
al carecer de activos como garantias; pero tampoco son objeto prioritario de

atencion de los programas de subsidio mas significativos (Figura 1).

Es sabido que en el &mbito rural, diversos factores como clima, aspectos
fitosanitarios, estacionalidad, dispersién de actores, entre otros, limitan la oferta
de financiamiento. Sin embargo, el actuar de la Banca de Desarrollo del Sector
Rural (BDSR) que integra a FIRA, FND y FOCIR,® tampoco ha logrado
compensar esta situacion. Al respecto, De La Vega M et al., 2014, destaca que
la BDSR ha priorizado su sostenibilidad financiera, concentrdndose en la

amplitud, con pocos logros en alcance y profundidad.

% La estratificacion hecha por FAO-SAGARPA (2008), considera valor promedio de ventas, en
tanto que, para la Secretaria de Economia, la clasificacion de Micro, Pequefia, Mediana y Gran
empresa se establece en funcion de una combinacion de criterios que incluye sector, rango de
trabajadores y rango de ventas.

3 Aungue comunmente se sefiala a FIRA y FND como las instituciones que integran la BDSR;
el Fondo de Capitalizacién e Inversion del Sector Rural (FOCIR) coadyuva también con el SFM
en el sector rural como agente especializado del Gobierno Federal promotor de la inversion en
el sector, proporcionando servicios especializados en banca de inversion y capital privado.
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Figura 1. Acceso al financiamiento entre las UER
Fuente: Elaboracion propia con datos de FAO-SAGARPA, 2013.

Lo anterior supone una escasa contribucion del SFM no sélo a la suficiencia de
crédito e inversion en el sector rural, pero también a la innovacién entre las
unidades de produccion. Es decir, la funcion primordial del SFM, de movilizar el
ahorro hacia los usos mas productivos, en el sector rural sigue siendo, por decir

lo menos, una asignatura pendiente.

En éste contexto, el auge que hatenido el CF a nivel mundial en menos de
una década de vida como modelo de negocio, genera diversas
expectativas pero a la vez, propicia varias interrogantes dada su
proximidad con las funciones basicas de la banca convencional e

intermediarios bursatiles.

El auge del ecosistema fintech, le confiere al CF mayor valor como tema de
investigacién, pues existe ya el claro interés del gobierno mexicano por
regularlo, como ya se ha hecho en algunos otros paises. Esto a partir de la
propuesta de Ley de Tecnologia Financiera o “Ley fintech”, que buscaria

5



“generar innovacion, competencia, piso parejo, inclusion financiera, asi como

proteccién al consumidor y a la integridad del sistema financiero” (Rubio, 2017)

Una investigacion exploratoria sobre el CF, es pertinente por sus posibles
aportes para innovar el SFM. En patrticular, éste trabajo puede coadyuvar en la
generacion de conocimiento Gtil para reducir la brecha de desempefio que
subyace a la funcién sustantiva del SFM de canalizar ahorros hacia la inversion

productiva en el sector rural.

En su caso, resulta ineludible analizar la aplicaciéon del CF como concepto de
negocio en el ambito rural, para lo cual, los resultados de éste trabajo son utiles
en formular hipétesis para el sustento de un proyecto de inversion.

1.3 Objetivos
1.3.1 Objetivo general

Analizar el CF desde la perspectiva de su contribucion al fortalecimiento del
SFM, como base para el desarrollo de una propuesta de aplicacién en el sector

rural, a manera de plan de negocio.
1.3.2 Objetivos particulares

e Describir y caracterizar el CF, asi como identificar sus aportes a la
innovacion del SFM, con énfasis en el sector rural.

e Desarrollar un plan de negocios para la aplicacion del CF en el sector rural.

1.4 Preguntas aresponder.

¢,Cuales son los principales problemas que se perciben como limitantes para el

desempeiio del SFM en el sector rural?
¢, Qué innovaciones aporta el CF para el fortalecimiento del SFM?

¢, Qué caracteristicas debe cumplir un plan de negocios basado en CF, para ser

aplicado como servicio en una empresa enfocada al rural?



1.5 Organizacion del trabajo

A partir del Capitulo introductorio que contempla la justificacion, objetivos, y
preguntas de la investigacion; el presente trabajo se compone de otros seis

apartados sustantivos.

En el Capitulo Il, referente al marco tedérico conceptual, se abordan los aspectos
mas relevantes de la teoria econdmica aplicable, con énfasis en los conceptos
propios del sistema financiero, su relacion con el crecimiento econdémico,
planteamientos sobre los clasicos problemas de informacion y, los postulados

basicos sobre innovacion, trasladados al ambito del sistema financiero.

También, se presenta como parte del marco tedrico conceptual, una revision de
literatura sobre planes de negocio, su propoésito y contenido, incluyendo su

relacion con los conceptos de proyecto de inversion y modelo de negocio.

En el Capitulo Ill, a manera de andlisis de contexto, se presenta un panorama
general del desempefio del SFM, de la problemética de financiamiento al sector

rural, y una descripcién de la industria del CF.

En el Capitulo IV, se describe la metodologia seguida en el presente trabajo.
Fundamentalmente se trata de una investigacion exploratoria basada en tres
procesos de recoleccion de informacion de fuentes primarias: a) un sondeo de
opinion dirigido entre actores clave del sistema financiero rural, b) una encuesta
de linea base entre UER, y c¢) un analisis tipo benchmarking de las plataformas

de CF que operan en México.

Se integran en el Capitulo V, los resultados del trabajo. En primera instancia, se
da cuenta de la percepcion existente sobre los problemas que limitan adecuado
desempeio del SFM en el sector rural, de la forma en la que las UER financian
la adopcién de innovaciones productivas, y del potencial impacto que
(atendiendo al perfil y caracteristicas de las plataformas de CF), podria tener

éste mecanismo en el financiamiento de las UER.



A partir de la discusion de los resultados obtenidos en ésta fase, se formula una
hipotesis de viabilidad para la aplicacion del CF en el sector rural, a manera de
un plan de negocios con nueve puntos de contenido sustantivo enfocados a

proveer elementos de decision para la inversion de parte de una empresa.

Algunas conclusiones en el Capitulo VI, y reflexiones sobre las limitaciones y
alcances de la investigacion en el Capitulo VII, cierran el presente trabajo,

teniendo como sustento las respectivas referencias bibliograficas y apéndices.



Il. MARCO TEORICO CONCEPTUAL

2.1 Paralainvestigacion exploratoria
2.1.1 El sistema financiero y desarrollo econémico.

Aunque persisten discusiones de los economistas sobre el sentido de
causalidad entre desarrollo econdémico y fortalecimiento del sistema financiero,
es evidente la relacidon existente entre ambos, y una elevada correlacion entre
los distintos indicadores del sistema financiero y el PIB, ha sido ampliamente

probada (Tercefio & Guercio, 2011).

En los trabajos desarrollados sobre el sistema financiero y el crecimiento
econdmico de los paises, por parte de diversos autores (Bagehot, 1880;
Schumpeter, 1911; Goldsmith, 1969; King & Levine, 1993; Girdn, 2000; Stiglitz,
2000); se analiza -y con frecuencia se cuestiona-, el funcionamiento del sistema
financiero en virtud de su capacidad para remediar los problemas clasicos que

desembocan en la asignacion ineficiente de recursos.

Se identifican basicamente dos vertientes en el analisis de ésta relacion: la
vertiente que vincula las variables del crecimiento econdémico con las variables
del desarrollo financiero y, la vertiente que se centra en la estructura de los
sistemas financieros, tanto de corte bancario (representativo de paises

europeos), o bursétil (predominante en Estados Unidos e Inglaterra).

A éste respecto Rajan & Zingales (1998), sugieren que el desarrollo del sistema
financiero puede jugar un rol particularmente benéfico en el crecimiento de
nuevas empresas Yy [por tanto], puede facilitar la innovacién y de forma indirecta
el crecimiento. Entre sus hallazgos mas significativos, se destaca que los
sistemas basados en bancos parecen promover el crecimiento cuando los
paises tienen sistemas legales poco desarrollados; mientras que, los sistemas
financieros basados en el mercado bursatil, son inherentes a bases legales mas

desarrolladas. No obstante para Tadesse (2001), cuando los paises cuentan



con un sistema financiero poco desarrollado, las industrias crecen mas

rapidamente a partir de sistemas basados en bancos.

En esencia, como argumentan Rajan & Zingales (1998), tanto los sistemas
basados en bancos, como en mercado bursétil o de capitales, tienen ventajas
comparativas, ya que los primeros son particularmente proclives a financiar
empresas intensivas en activos fijos (Qque comunmente sirven de garantia),
mientras que los segundos, estan mas orientados a financiar empresas

intensivas en tecnologia y activos intangibles.

Para el caso especifico de los sistemas financieros de Latinoamérica, Tercefio
& Guercio (2011), encontraron que es el sector bancario el que presenta mayor
correlacion con el crecimiento de la economia. No obstante, concluye, se debe
apuntar hacia la mejora conjunta del mercado de capitales y sector bancario,
acotando que, en el caso del mercado de capitales en los paises emergentes,
debe ir acompafiado de un desarrollo de instituciones y una adecuada
legislacién, en aras de mayor transparencia y en un esfuerzo por superar las

imperfecciones propias de éste mercado.

Para el presente trabajo, se toman como validos los postulados que desde la
teoria econdmica sustentan la idea de que un sistema financiero robusto y
fortalecido, independientemente de su composicion, contribuye con el desarrollo
econdémico de los paises. Ello en funcion de que en los ultimos afos, el
Gobierno de México ha impulsado diversas reformas en éste sentido, a la vez
que ha orientado programas y acciones en torno al fortalecimiento del sistema
financiero. La mas reciente reforma impulsada en 2014, fue calificada por el

propio Gobierno de México como reforma “estructural”.

En este sentido, se presenta a continuacion una descripcion de los conceptos
mas relevantes que se asocian al desempeio del sistema financiero, asi como
de algunos elementos utiles para el cumplimiento de los objetivos planteados en

la investigacion.
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2.1.2 Sistema Financiero Mexicano.

Las definiciones mé&s comunes del sistema financiero combinan dos acepciones
basicas; la encaminada a explicar la funcidn que desempefia dentro de la
economia, cercana a los planteamientos de Merton & Bodie (1995), y la
relacionada con la descripcion de su estructura y los elementos que lo

componen, cercana a la concepcion de Levine (1997).

Para el Fondo Monetario Internacional (FMI), un sistema financiero, consiste en
unidades institucionales y mercados, que interactian, tipicamente de manera
compleja, con el propdsito de movilizar fondos para invertir y proveer facilidades
[de inversidn], incluyendo sistemas de pago para el financiamiento de la
actividad comercial (International Monetary Fund, 2006). Relativo a ésta
definicion, el FMI describe las unidades institucionales como entidades, grupos,
corporaciones o0 agencias del gobierno, que son capaces, por derecho propio,
de poseer activos, asumir pasivos y participar en las actividades econémicas y

transacciones con otras entidades.

Ortega Ochoa & Villegas Hernandez (2009), plantean una definicion mas

explicita al proponer que un sistema financiero es aquel que agrupa
diversas instituciones u organismos interrelacionados que se caracterizan por
realizar una o varias de las actividades tendientes a la captacion,
administracion, regulacion, orientacion y canalizacion de los recursos

econdmicos de origen nacional como internacional”.

Para efectos practicos, el Banco de México sefala que el SFM estéa integrado
por diferentes intermediarios y mercados financieros, a través de los cuales,
una variedad de instrumentos movilizan el ahorro hacia sus usos mas
productivos. Los bancos, -sugiere-, son los intermediarios financieros mas
conocidos, puesto que ofrecen directamente sus servicios al publico y forman
parte medular del sistema de pagos. Sin embargo, se reitera en la pagina web

del Banco de México, “... en el sistema financiero participan muchos otros
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intermediarios y organizaciones que ofrecen servicios de gran utilidad para la

sociedad”.

Las dimensiones del SFM pueden apreciarse a partir de la composicion y
estructura que fue publicada en 2015 por la SHCP a manera de organigrama?®,
donde aparece dicha institucién como la entidad encargada de la gestién del
sistema por parte del Gobierno Federal. En un segundo nivel, se incluyen como
entidades regulatorias la CNBV, CNSF, CONSAR, CONDUSEF, IPAB y SAT,

ademas del Banco de México.

Segun el citado organigrama, un amplio entramado de entidades se articulan en
torno a Fondos y Fideicomisos Publicos, Sector Bancario, Sector de Ahorro y
Crédito Popular, Sector de Intermediarios Financieros No Bancarios, Sector
Bursatil, Sector de Derivados, y Sector de seguros y Fianzas. Contribuyen a
facilitar la labor de intermediacion en el SFM, las asociaciones de bancos,
compafias afianzadoras, afores, instituciones de seguros, intermediarios
bursatiles, sociedades de ahorro y préstamo, y de entidades financieras
especializadas. Por supuesto, se incluyen las entidades que propiamente
efectian intermediacion como bancos, casas de bolsa, almacenes generales de
deposito, arrendadoras, administradoras de fondos para el retiro, casas de
cambio, empresas de factoraje, instituciones de seguros, sociedades
financieras, empresas de servicios a intermediarios bursétiles 'y
complementarios, fondos y fideicomisos de fomento econémico e inmobiliarias,

entre otros.

Se retoma de éste apartado (para efectos de la discusion de resultados en la
investigacién), la conceptualizacion basada en la funcién sustantiva del SFM de
canalizar ahorros hacia la inversién productiva en los diferentes sectores de la

economia, particularmente en el sector rural.

* Dicho organigrama junto con el catalogo completo de entidades se encuentra disponible en
https://www.gob.mx/shcp/documentos/catalogo-del-sistema-financiero-mexicano
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2.1.3 Los problemas de informacion asimétrica en el financiamiento.

En el animo de explicar las funcionalidades del sistema financiero, no pocos
autores han profundizado sobre el tema de la informacion asimétrica, que
conduce a diversos escenarios como la seleccion adversa, el riesgo moral y el
comportamiento de rebafio. Los problemas derivados de la informacion
asimétrica, tienen el potencial para conducir a los mercados financieros hacia la

ineficiencia y la inestabilidad (Sanchez Daza, 2001).

Al respecto se sefialan por ejemplo las diferencias de informacién entre
accionistas y prestatarios, y entre administrador y accionistas, en la
denominada Teoria de Costos de Agencia (Arditti, Fama, & Miller, 1974;
Jensen & Meckling, 1976).

Otra vertiente de andlisis, se encuentra en las consideradas “sefiales” que
buscan enviar los empresarios para incidir en la decisién de los inversionistas
(Ross, 1977; Spence, 2002).

Méas apegado al funcionamiento de los sistemas financieros basados en
bancos, se habla también del racionamiento del crédito (Petersen & Rajan,
1995; J. E. Stiglitz & Weiss, 1981), que adopta la forma de disminucion del
ndamero de préstamos o incremento de las tasas de interés, como actitudes

asume la banca para “tamizar” los proyectos con mayor riesgo.

En opinion de Sanchez Daza (2001), algunos andlisis como los realizados por
Mishkin (F. S. Mishkin, 1996; Frederic S Mishkin et al.,, 1990), aportan
reflexiones importantes para comprender el efecto que juega la informacién
asimétrica en el contexto de las crisis monetarias y financieras mas recientes,

en especial en los paises emergentes.

La relevancia de comprender el efecto que tiene la informacién asimétrica en
las decisiones de los agentes economicos y en general como factor inherente al

comportamiento de la macroeconomia en los mercados liberalizados, se refleja
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en los trabajos de Akerlof, Spence y Stiglitz, galardonados con el Premio Nobel
de Economia en 2001 (The Royal Swedish Academy of Sciences, 2001).

Sin embargo, la mayoria de los andlisis generalmente parten de la premisa de
gue una de las partes (en éste caso la empresa, demandante de financiamiento
o deudor), tiene mayor o mejor informacion que su contraparte (prestatario o
inversionista) respecto a beneficios y riesgos esperados en un proyecto de
inversion. Esto es cierto para la mayoria de las empresas, pero solo
parcialmente aplicable en las MIPYMES o unidades econdmicas del sector
rural; ya que las bajas capacidades técnicas, administrativas y de gestion
empresarial, sumadas a una mayor vulnerabilidad ante contingencias
climatologicas (FAO, 2013), limitan la posibilidad de que el demandante de
financiamiento cuente con informacion adecuada y mas aun, que pueda
transmitirla. No debe soslayarse, sin embargo, la potencial conducta entre
demandantes de financiamiento, de querer sacar provecho de la relacion con

prestamistas e inversores.

Asi, la problematica de la informacion asimétrica constituye apenas una parte
de los elementos necesarios de considerar, cuando se trata de analizar el
desempeiio del sistema financiero y la oferta de financiamiento a empresas,
particularmente a las PYMES. Es preciso en éste sentido, comprender también

la I6gica de las empresas en sus decisiones de financiamiento.

Al respecto, Ferrer & Tresierra (2009), analizan los enfoques teéricos que
buscan explicar la l6gica en la composicion y estructura de capital en las
empresas, tales como la Teoria del Equilibrio Estatico (Kraus & Litzenberger,
1973) vy, la Teoria de la Jerarquia Financiera (Myers, 1984; Myers & Majluf,
1984). Dichos investigadores, concluyen que las citadas teorias resultan
insuficientes para explicar el comportamiento de la estructura de capital en las
PYMES, toda vez que en éstas, ademas de los problemas clasicos como
asimetria de la informacion, se agrega la motivacién por mantener la propiedad
y el control empresarial. De igual manera, Ferrer y Tresierra sefialan, que el
Modelo del Ciclo de Crecimiento Financiero propuesto por Berger & Udell
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(1998), explica de mejor manera la estructura de capital adoptada por las
PYMES en cada una de las etapas de desarrollo en funciéon de su tamafio y
edad, sugiriendo que, el capital de riesgo y los denominados business angels,
(bastante desarrollados en Estados Unidos y Europa), podrian constituir los
proveedores de fondos necesarios para la supervivencia de las PYMES en
América Latina.

Adicionalmente, y de forma particular en el sector rural de México, persiste lo
que Studart (2005) denomina problema de informacion de tipo Il, aplicable a
nuevas empresas que carecen de antecedentes de desempeiio, y en general
tienen garantias poco significativas. Segun Studart, la falta de informacién
sobre el pasado, no permite realizar proyecciones adecuadas de la rentabilidad

futura de las empresas.

Estos elementos tedricos, muestran que, los retos del SFM son ain mayores en
el caso del sector rural de México, pues al clasico problema de informacién
asimétrica, se agregan una serie de condiciones estructurales que limitan en

efecto el financiamiento en el sector.
2.1.4 Lainnovacioén en el sistema financiero

Es ampliamente reconocido el hecho de que la innovacién constituye una parte
esencial del desarrollo. Pero la comprension del término constituye por si
misma un considerable reto dada la amplitud de aplicaciones y diversidad de

factores que se relacionan con la innovacion.

El Manual de Oslo en su tercera edicién (OECD, 2006), provee de importantes
apuntes para definir cuatro tipos de innovacién a partir de cambios que se
generan en las actividades de la empresas: innovaciones de producto (que
incluye bienes y servicios), de proceso, organizativas, y de mercadotecnia. Con
ello, se integra la definicién de innovacion como “... la introduccién de un nuevo,
o significativamente mejorado producto (bien o servicio), de un proceso, de un

nuevo método de comercializacion o de un nuevo método organizativo, en las
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practicas internas de la empresa, la organizacion del lugar de trabajo o las

relaciones exteriores.”

Por su parte, la Fundacion COTEC plantea una definicibn mas ambiciosa
[aungue sintética] de la innovacion, al sefalar que es “... todo cambio (no solo
tecnologico) basado en conocimiento (no solo cientifico) que genera valor (no
solo econdmico)”, (Fundacién COTEC para la Innovacion, 2016).

En el ambito del sistema financiero, Guevara & Simons (2011), sefialan que la
innovacion no solo se presenta a través de productos y servicios, destacando
que la evolucién del conocimiento del area de economia y finanzas constituye
un fuerte fundamento para la creacién de metodologias y técnicas que facilitan
y optimizan las decisiones financieras. Para éstos investigadores, “las
innovaciones financieras han permitido hacer mas completos los mercados
financieros ya que surgen frecuentemente para cubrir una necesidad que
aparece como resultado de cambios en la economia, en los sistemas
financieros o en las regulaciones. Adicionalmente, ineficiencias en los mercados
financieros tienden a desaparecer debido a que el flujo y la velocidad de la

informacion son casi inmediatos.”

Diversos ejemplos sustentan la tesis de que las innovaciones surgen para cubrir
necesidades derivadas de los cambios en la economia; desde el papel moneda,
hasta las recientes criptomonedas, pasando por los bancos, las tarjetas de
crédito, banca en linea, y por supuesto, los sofisticados instrumentos de gestion
de riesgo como futuros, opciones y swaps, entre otros. No obstante, Toporowski
(2011), aporta elementos de debate al sefalar que, si bien algunas
innovaciones han sido verdaderamente Utiles al facilitar los pagos y el acceso al
crédito, “... la fuerza motriz de casi todas las innovaciones financieras recientes
no es la necesidad real fuera de los mercados financieros o la conveniencia del

publico, sino la inestabilidad de los mercados de activos...”

Para el Foro Econdmico Mundial (WEF, por sus siglas en inglés), el CF forma

parte del conjunto de innovaciones disruptivas que estan redefiniendo la
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manera en que se estructuran los servicios financieros, de provision y de
consumo. Dichas innovaciones pueden agruparse en seis areas funcionales
gue comprenden: pagos, seguros, depdésitos y préstamos, levantamiento de
capital, manejo de inversiones y provision de mercado. A su vez en dichas
areas funcionales es posible identificar once clusteres de innovacion de los
cuales surgen tendencias disruptivas que generan presion a los modelos de
negocio del sistema financiero convencional. Destacan asi junto con el CF, los
pagos moviles, las criptomonedas, seguros desagregados, préstamos Peer to
Peer (P2P), pagos sin efectivo y mecanismos alternos, internet de las cosas,
Big Data, entre otros. (WEF, 2015).

Bajo ésta logica, el CF es considerado un importante segmento de la industria
fintech, la cual, con apenas una década de presencia en el mercado, es
definida como la industria econdmica compuesta por compafias que usan la

tecnologia para hacer sistemas financieros mas eficientes (Williams, 2016)

Para el BBVA Innovation Center (2016), al menos ocho factores han sido claves
en el auge del CF: el desarrollo tecnoldgico, las necesidades [no cubiertas] de
financiamiento, la blsqueda de mayor rentabilidad de parte de los
inversionistas, menores costes de transaccion, el valor de la comunidad global,
acceso a nuevos canales de inversion de parte de inversores profesionales,

aumento de ingresos, y lagunas en la regulacion.

En un esfuerzo de representacion del funcionamiento del CF mediante una
estructura modular del ecosistema, Haas et al., (2015), describieron la inter
relacion existente entre los competencias tradicionales de la banca y los
servicios inherentes a las operaciones de plataformas de financiamiento
colectivo como se muestra en la Figura 2; sugiriendo la importancia de la
complementariedad de operaciones de CF, como el resultado de una

interaccion en red de diversos actores.
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Plataforma de CF

Operacionesde
Intermediacion
Servicios relacionades con las Servicios relacionados con
masas (personas) financiamiento

Emparejamientos (Marchmaking)
Soporte al cliente Contratacion y cumplimiento
Buscadores Oferentes
de capital Relacion coninversores | Evaluacion de riesgo (Sgorn de capital

Proveedores de
serviciosde pago

Activaciones o promaocion

Pagos

Aclaraciones

D Servicios tradicionales
I:I Servicios disruptivas

D Asociados en red N
Transacciones

bancarias

Autenticacién

Figura 2. Representacion modular de las operaciones de CF

Fuente: Hass et al., “Modularization of Crowdfunding Services — Designing Disruptive
Innovations in the Banking Industry”, Thirty Sixth International Conference on Information
Systems, Fort Worth 2015, P-7

Por el lado de los riesgos relacionados con el CF, son ampliamente sefialados
aspectos como: riesgos de liquidez, de mercado, de falta de coordinacién en la
regulacion, de crédito, de solvencia, y riesgos operativos. Es decir comparte

gran parte de los riesgos presentes en el sistema financiero tradicional.

Con lo anterior y para efectos del presente trabajo, se configura la idea de que
el CF constituye una innovacion disruptiva [que aparece como resultado de los

cambios en la tecnologia] para cubrir una necesidad de mejora en el SFM.
2.2 Parael desarrollo del plan de negocio.

Las principales variantes en la definicion de un plan de negocio, tienen que ver
con la funcidon sustantiva, ¢para qué sirve?, y con la forma, ¢qué debe

contener?
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Para CONDUSEF e INADEM un plan de negocio, “es una guia para el
emprendedor o empresario donde se describe un negocio, se analiza la
situacion del mercado y se establecen las acciones que se realizaran en el
futuro, junto con las estrategias que seran implementadas, tanto para la

promocion de un servicio o la fabricacion de un producto” (CONDUSEF, 2014).

Esta definicién puede fortalecerse con las aportaciones de (Fleitman, 2000) que
se refiere al plan de negocios como un instrumento clave en las decisiones de
inversion de las empresas. Si bien existen diversos planteamientos sobre la
forma, los puntos que debe contener y las preguntas que debe responder un
plan negocios (Sahlman, 1997; Schilit, 1987; Score TM, 2012), de manera
general se coincide en el hecho que, debe integrarse a partir de informacion
pertinente, precisa y suficiente para analizar, evaluar y poner en marcha un
proyecto, disminuyendo asi los riesgos que conlleva para la empresa ejecutora

y los inversionistas.

En éste ambito, un plan de negocio seria inherente a un proyecto de inversion;
no obstante, en opinion de Andia & Pinto (2013), existen diferencias y
similitudes que vale la pena distinguir. Por el lado de las similitudes, ambos
conceptos surgen debido a la existencia de oportunidades de negocios que
pueden ser necesidades no satisfechas de los usuarios y, ambos, también
tienen el mismo enfoque de ser documentos sintéticos sobre lo que se desea
lograr en la implementacion de una actividad empresarial, ya sea personal u
organizacional. La principal diferencia entre ambas terminologias, radica en su
aplicaciéon; ya que un proyecto de inversion responderda a la pregunta ¢en
donde invertir dinero?, y el plan de negocio, sefialardA como hacer que ese

dinero reditde lo que el inversionista espera.

Asi pues, resulta adecuado sefialar que un plan de negocio, puede motivar la
decision de implementacién de un determinado proyecto e inversion de parte de

una empresa.
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Otro concepto cercano a la definicién de plan de negocio es el término modelo
de negocios, que ha cobrado especial relevancia en los ultimos afios como
herramienta de andlisis y desarrollo de la posicion competitiva de las empresas.
A pesar de que el concepto de modelo de negocios se alimenta de una amplia
gama de estudios (Porter, 1985; Drucker 1990; Linder & Cantrell, 2000), existe
poco consenso sobre la definicion, naturaleza y estructura de los mismos
(Morris, Schindehutte, & Allen, 2005). En opinidon de Lopez Pérez (2012), en el
estudio del modelo de negocio no hay lineas de investigacion bien definidas y -
derivado de la propia praxis de las empresas-, se generan conclusiones a partir
de casos observados en el entorno. Es justo en el terreno de la estrategia
empresarial donde han cobrado relevancia definiciones como la planteada por
Magretta (2002), relativa a historias que explican cdmo la empresa trabaja, y
Osterwalder & Pigneur (2011), en el sentido de que el modelo de negocios
describe las bases sobre las que una empresa crea, proporciona y capta valor.

Cabe destacar que el Business Model Canvas o lienzo de negocios
desarrollado por Osterwalder ha ganado gran popularidad en los ultimos afios
dada la sencillez y lenguaje comun que son utilizados para, describir, visualizar,
evaluar y modificar modelos de negocio en un lienzo o lona (canvas), para las
empresas establecidas. Pero también algunas adaptaciones utiles para startups
como el denominado Lean canvas desarrollado por Maurya (2014), que hace

referencia a conceptos como problema, solucion y ventaja especial.

En todo caso, puede sefialarse que el plan de negocios describe el soporte y
pasos necesarios para lograr que una determinada estrategia asentada en un
modelo de negocios, pueda desarrollarse; por lo que, en sentido estricto,

ambos conceptos son interdependientes.

Para el caso del presente trabajo y basandose en los resultados de la
investigacion exploratoria, se plantea una estructura de contenido del plan de
negocios que de manera congruente con su propdsito, permita responder

preguntas elementales de tomadores de la decisidon de inversion.
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lll. ANALISIS DE CONTEXTO

3.1 Desempeiio del Sistema Financiero Mexicano

El sistema financiero mexicano tiene menor proporcion de crédito y captacion

bursétil (con relacion a su PIB), que el promedio en los paises de la OCDE de la

cual forma parte. En el mismo sentido, la inclusion financiera (base para integrar

a la poblacion a los servicios formales de financiamiento) y el crédito destinado

a MIPYMES, entre otros, denotan que el financiamiento convencional en México

presenta considerables deficiencias.

Cuadro 1. Indicadores del Sistema Financiero Mexicano 2014-2015.

Indicador

Valores y situacion.

Crédito interno al sector
privado como % del PIB.

Capitalizacién de mercado
como % del PIB.

indice de Inclusion
Financiera.

Penetracion Bancaria

Cartera de crédito
destinada a MIPYMES

Otros.

30% contra el promedio de 144% en paises de la
OCDE.

41% contra el promedio de 101% en paises de la
OCDE*

Posicion No. 74 a nivel mundial, (0.29 de un
maximo de 1.00)

La menor penetracion bancaria de
Latinoamérica.

11.1%. Son el 99.8% de las empresas
establecidas y contribuyen con el 71.4% del
empleo en el pais.

38% de empresas con hasta 100 empleados,
tiene acceso a crédito, contra promedio de
45.5% en Latinoamérica.

Entre 2 y 2.5 millones de microempresarios
formales no son atendidos con crédito.

Fuente: Elaboraciéon propia con datos para varios afios de Banco Mundial, Banco de México,
INEGI, BMV, CNBYV, Yy reportes de KPMG y Calificadora Fitch Ratings.

*/ En México fueron sdlo 137 empresas las listadas en BMV durante ese afio, lo cual refleja una
baja participacion frente a paises como Chile (230), Brasil (351), Corea (1,849), Canada (3,948)
y Estados Unidos de América (4,369), por sefialar s6lo algunos casos.
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3.2 El financiamiento en el sector rural.

De acuerdo con la ENA, en el sector rural el principal origen de los recursos no
proviene de los intermediarios financieros tradicionales, sino de cajas de
ahorro®, familiares y amigos, clientes y proveedores antes que la banca
comercial. Ademas, aquellas unidades que logran obtener algun tipo de crédito
0 préstamo, lo destinan fundamentalmente al pago de jornales y adquisicion de
materias primas (INEGI, 2014).

Tanto en porcentaje de empresas con financiamiento como en participacion de
la banca, el sector rural presenta un considerable rezago frente a otros

sectores.

Cuadro 2. Proporcion de empresas con financiamiento en México, 2014.

Concepto Todos los sectores Sector rural
Total por cada 100 85.8 10.4
% otorgado por la banca comercial 33.9% 11.8%

Fuente: Elaboracién propia con datos de Encuesta de Evaluacién Coyuntural del Mercado
Crediticio del Banco de México y Encuesta Nacional Agropecuaria.

Un aspecto que ha sido ampliamente resaltado de los resultados de la ENA
2014, es que el numero de UER que obtuvieron un crédito o préstamo crecié
casi 3 puntos porcentuales entre 2012 y 2014. Sin embargo en un analisis mas
detallado de la ENA se identifica que para 2014 fue apenas un 12.6% la
proporcién de UER que solicitaron algin crédito o préstamo y la proporcion de

las UER que lo obtuvieron pasé de 7.7% a 10.4% en un dos afios.®

® Debe sefialarse gue en éste segmento existen figuras reguladas y no reguladas. Las

principales regulaciones se establecieron en 2009 y 2014, derivado principalmente de la
deteccidn de fraudes a los ahorradores.

® Debe notarse gue para 2012 no se tiene referencia del porcentaje de UER que tramitaron o les
ofrecieron un crédito o préstamo.
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Entre las UER que obtuvieron un crédito o préstamo en 2014, sobresale el
hecho de que las principales fuentes de financiamiento hayan sido en orden de
importancia: las cajas de ahorro (reguladas y no reguladas), la empresa o
persona que compra la produccion (financiamiento de clientes), la FND, la
empresa o persona que provee los insumos (proveedor), la banca comercial, los
amigos o conocidos, familiares que viven en el pais y/o en el extranjero,

uniones crédito, casas de empefo o prestamistas, entre otros (Figura 3).

Por destino del crédito o préstamo entre las UER que si lo obtuvieron en 2014,
destaca de sobre manera la compra de materiales o materias primas, seguida
del pago de sueldos, salarios o jornales y otros usos, antes que actividades que
presupongan la implementacion de innovaciones que contribuyan a mejorar

productividad.

Origen o fuente Destino

Cala de ahorro NN 2<

Comprador de la produccién [N 16.0%

PN o

Proveedor de insumos [N 12.5%
Banco [N 1%

Amigos o conocidos [l 7.2%
Familiares en el pais [l sox
Otrafuente [l sox
Unién de crédito [l 4.3%
Casa de empenio o prestamista . 2.8%
SOFOLo SOFOM [ 24%
Familiares en el extranjero l 1.6%

Materiales o materias primas _ 84.6%
Sueldos, salarios o jornales - 37.0%

Otro uso . 9.0%
Maquinaria o equipo l 6.3%
Ganado o pie de cria I 4.3%

Animales de trabajo |0.9%

Figura 3. Origen y destino del financiamiento a UER, 2014

Fuente. Elaboracion propia con datos de la ENA, 2014.

Nota: Los porcentajes no suman 100% debido a que una misma UER puede manejar diferentes

origenes o destinos del financiamiento.

Asi, pese al enorme potencial de desarrollo que tiene México en el sector

agroindustrial, las fuentes tradicionales de financiamiento, la BDSR y la banca
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comercial, no parecen cubrir con suficiencia ni profundidad las necesidades de

crédito en el sector agroindustrial.
3.3 Descripcion de laindustria del crowdfunding.

El crowdfunding también denominado micro mecenazgo o financiamiento
colectivo, se refiere a plataformas de Internet a través de las cuales es posible
la obtencion de pequefias cantidades de dinero de un gran numero de
personas, para fondear un proyecto, un negocio o adquirir un préstamo

personal, entre otros, que puede estar o no asociado a una recompensa.

Aunque no se reconoce como tal, uno de los primeros casos de fondeo
colectivo se ubica entre 1883 y 1884, cuando el Comité encargado de conseguir
los fondos para la construccidn del pedestal donde se asentaria la Estatua de la
Libertad, ofrecié recompensas simbdlicas al publico en general por aportaciones
de 1y 5 délares. Recientemente, la banda espafiola Extremoduro en 1989 y la
britAnica Marillion en 1997, utilizaron mecanismos de fondeo colectivo para
financiar sus actividades promocionales, siendo ésta ultima uno de los casos
mas mencionados del uso de internet para la consecucion de fondos. Se
atribuye el uso del término crowdfunding a Michael Sullivan a través de un
portal denominado Fundavlog en 2006. A partir de entonces diversos modelos
de negocio han surgido en el mercado para financiar las mas diversas
actividades: desde proyectos inmobiliarios, hasta obras de teatro, proyectos de
emprendimiento, causas sociales y desarrollo de proyectos cientificos, entre
otros.

Segun el origen y propadsito con el cual los proveedores de recursos financieros
participan en el CF, es posible distinguir dos vertientes: la financiera y la no

financiera.

El CF manejado en la vertiente financiera, es la modalidad que mas crece a
nivel mundial, no obstante representé apenas el 28% de los recursos

recaudados a nivel mundial en 2015. Esta modalidad se subdivide en
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préstamos persona a persona (P2P o crowdlending) con una participacion del
13%, y participaciones de capital en empresas (equity) con 15%. Esta
modalidad cumple en esencia el mismo proposito del sistema financiero
tradicional de captar el ahorro y canalizarlo hacia la inversion productiva, sélo
que la plataforma de CF funge como entidad facilitadora del encuentro directo

entre actores (inversionistas y usuarios), a través de internet.

Por su parte, el CF no financiero, representdé para 2015 el 72% de la
recaudacion de fondos. Se subdivide en donaciones simples con 29% de
participacion y, donaciones con recompensas simbdlicas con 43%, siendo éstas

ultimas las que en esencia dieron origen al mecanismo.

o i
"§ Crowdfunding Financiero | Crowdfunding No Financiero
o i
< |
a i
i
i
1
;
3 : : i
8 . . o | |
— 2 0, 1
3 13% 15%
S : . . 1o
° 1
= Préstamos P2P Participaciones de Donaciones simples Donaciones con
(crowdlending) Capital (Equity) recompensa
e Negocios y emprendimiento (41%), Causas sociales (19%),
2 Proyectos creativos de entretenimiento (12%), Otros (28%)
[0}
(=]

Figura 4. Proposito, modalidad y destino del CF a nivel mundial.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Massolution (2015)

Respecto a la aplicacion y destino de los recursos, se identifican unas 12
categorias entre las cuales destacan los negocios y el emprendimiento a donde
se destina el 41% de los recursos recaudados, seguido de las causas sociales,

el financiamiento de cine y arte, bienes raices, entre otros.
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De acuerdo con Massolution (2015), el CF mundial pasé de recolectar 530
millones de USD en 2009, a 34 mil 400 millones de USD en 2015. Durante el
mismo periodo de tiempo, el nimero de plataformas pasé de 21 a 1,250

distribuidas principalmente en Norteamérica, Europa y Asia.

La generacién de ingresos en las plataformas de CF proviene principalmente de
las comisiones cobradas a usuarios del servicio. Pero a diferencia de los
intermediarios financieros tradicionales, en la mayoria de los casos no se

obtienen ingresos por concepto de margenes de intermediacion’.

Al estar relacionado con la industria financiera y la industria tecnoldgica, el CF
es identificado como un segmento de la denominada industria fintech, que ha
tenido una réapida evolucion y que incluye negocios relacionados con pagos en
linea, préstamos persona a persona (P2P), banca mavil, servicios de scoring,
matching, criptomonedas y cadenas de bloques, entre otros.

En la descripcion para México desarrollada por Finnovista en 2017, en el
también denominado ecosistema fintech, se identifican 14 segmentos de
negocio, entre los cuales, 238 empresas operan diversos servicios que
convergen con los prestados por las instituciones bancarias, fondos de
inversiones tradicionales y en general con funciones del sistema financiero
convencional. Los segmentos de tecnologias de pagos y remesas, préstamos
(P2P y generales), asi como gestion de finanzas personales y empresariales
tienen la mayor presencia dentro de la industria como se aprecia en la Figura 5.
Dicho ecosistema, se complementa con la Asociacion FinTech México, A.C., y

la Asociacion de Plataformas de Fondeo Colectivo, A.C. (AFICO).

Segun Finnovista, en México el 59% de las empresas de ésta industria fueron
creadas en los ultimos tres afios y, la mayoria de ellas tienen menos de 10

empleados.

! Aunqgue las plataformas de CF no cobran una tasa de intermediacion (ademas de que no son
reconocidas como entidades autorizadas en la captacion de ahorros); las comisiones cobradas
por el servicio de vinculacién tanto a inversionistas como a usuarios de financiamiento,

constituyen en esencia un cobro por intermediacion.
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Pagos y remesas

Préstamos*

Manejo de finanzas empresariales
Gestion de finanzas personales
Crowdfunding

Seguros

Segmentos

Préstamos P2P

Participacion

Educacion financiera y ahorro
Tecnologias para instituciones financieras
Scoring, prevencion de fraudes

Gestion de patrimonio

Cryptomonedas

Trading

*/ Incluye segmentos de P2P y Préstamos en general

Figura 5. Ecosistema Fintech en México 2017. Empresas y participacion por
segmento.

Fuente: Adaptado de “Fintech Radar México 2017” elaborado por Finnovista.

Endeavor México sefiala que las empresas de la industria fintech “... estan
compitiendo por captar hasta el 30% del mercado bancario en México en los

préximos 10 afios” (Endeavor México, 2017).

En efecto, México constituye uno de los mercados mas dinamicos para las
fintech. No obstante, un analisis de los indicadores cuantitativos refleja que
dentro de ésta industria, el CF es claramente incipiente y sus alcances en

captaciéon son aun limitados.
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Cuadro 3. Indicadores basicos de la industria fintech y CF, varios afios.

Descripcion A nivel mundial En México

Segmentos 6 areas con 11 283 empresas en 14
ecosistemas. segmentos.

Captacion en 2016 870,000 Millones 10,000 Millones de USD.
de USD.

Segmento CF 1250 plataformas 25 plataformas* (2017)

(2015); 180 en
Ameérica Latina

Captacion CF en 2015** 34,400 Millones de 15 Millones de USD
uUsD

Cartera de créditodela  --—--- 4 Mil millones de USD
banca privada al sector
agropecuario en 2015**

Fuente: Elaboracion propia con datos de Massolution, Finnovista, Endeavor México, CNBV,
Banco de México, Revista Expansién y paginas Web de plataformas.

* Aunque para finales de 2016 el CNIF reportaba 27 plataformas, durante el periodo de tiempo
del analisis s6lo se encontraron en funcionamiento 25 plataformas.

** Los valores en millones de pesos fueron trasformados a USD al tipo de cambio de 16.01
Pesos/USD, calculado como promedio anual, con base en el Tipo de Cambio FIX publicado por
el Banco de México durante 2015.

Del lado de las criticas hacia el CF, se identifican con frecuencia temas
relacionados con la proteccién de inversionistas y la falta de arbitraje en la
seleccién de proyectos; toda vez que en efecto, hay constancia de fraudes
relacionados con la conducta de los emprendedores en casos como
videojuegos - Erik Chevalier en 2013 (Kickstarter), Arduino en 2013
(Indiegogo), Foodies en 2016 (Fondeadora), entre otros. De ahi el énfasis de

varios actores que se pronuncian por la regulaciéon de éste sector.

Como es logico, al supeditar los ingresos fundamentalmente al cobro de
comisiones por servicio de CF, la mayoria de las plataformas requiere de una

masa critica de proyectos que lleguen a ser financiados para generar ingresos.

A noviembre de 2015 el 92% de las plataformas existentes no habia llegado

aun a su punto de equilibrio (Ruesga, 2015).
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En éste sentido, el andlisis sobre fortalezas, oportunidades, debilidades y

amenazas (FODA) elaborado por Valanciene & Jegeleviciute, (2013), tiene

vigencia y aplicabilidad para las plataformas en México, sirviendo de base para

entender las expectativas y dudas que sobre el CF se han generado.

Cuadro 4. Anélisis FODA del CF.

Origen Util para lograr objetivo Perjudicial para lograr objetivo
Interno Fortalezas Debilidades
Emprendedores mantienen el ~ Retos administrativos y contables.
derecho de tomar las
decisiones de su empresa.
Accesibilidad a capital. Solo funciona por internet, falta de
asesoramiento.
Oportunidad para probar Las ideas y modelos de negocio
mercado. publicados pueden ser facilmente
robados.
Beneficios para comunidades a Débil proteccion al inversionista y
través de medios locales y potencial para fraude.
globales
Externo Oportunidades Amenazas

Existencia de la sociedad de la
informacion (redes sociales
para promocion, posibilidad de
emparejar con crowdsurcing).

Expectativa de efectos
positivos en la economia.

Nicho de oportunidad para la
inversién / camino para crecer
capital.

Restricciones legales inadecuadas
para el equity crowdfunding

Riesgo natural de los pequefios
negocios.

Fuente: Adaptado de “Valuation of Crowdfunding: Benefits and Drawbacks”. Loreta Valanciene
& Sima Jegeleviciute; Economics and management: 2013. 18, Pagina 45.

29



IV. METODOLOGIA

El presente trabajo se concibié como una investigacion de caracter exploratorio
y de corte mixto. Ello, considerando el hecho de que el CF es un mecanismo
relativamente reciente en el mercado, existen pocos precedentes de
investigacion sobre el tema 'y, la problematica de aplicacion en el sector rural es

aun poco clara.

Se consider6é asi una combinacion de técnicas como la observacion directa,
revision de literatura, andlisis del fendmeno y contraste de informacién con

datos obtenidos de fuentes primarias.

Para efectos practicos, la metodologia se divide en: la investigacion exploratoria
integrada por tres actividades sustantivas y el desarrollo del plan de negocio,
que utiliza los resultados de la primera fase, como insumos para formular la

hipotesis de viabilidad.
4.1 Investigacion exploratoria del CF como innovacion en el sector rural.
4.1.1 Analisis de indicadores de referencia.

Se efectud una recopilacion de la informacion sustantiva sobre el desempefio
del SFM a partir de diversas fuentes como Banco de México, Banco Mundial,

BMV, entre otras.

Se analizaron e integraron los resultados mas significativos de la ENA (INEGI,
2014) y su comparativo con datos de la Encuesta de Evaluacion Coyuntural del
Mercado Crediticio del Banco de México.

Se efectu6 una blasqueda de la informacibn mas relevante sobre
funcionamiento y dimensiones del CF como segmento distintivo de la industria
fintech. Esta informacion se obtuvo de diversas fuentes secundarias como
reportes privados (Capgemini, 2017; Endeavor México, 2017; Massolution,
2015) y andlisis institucionales (The World Bank, 2013; WEF, 2015, CNIF,
2017).
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4.1.2 Investigacién de campo.
4.1.2.1 Sondeo de opinion entre actores clave del sistema financiero rural

Estuvo dirigido entre 13 actores considerados como relevantes, dada su
experiencia en el analisis y operacion del financiamiento rural dentro del SFM.
Dicho sondeo se realiz6 entre marzo y junio de 2016 mediante entrevistas

semiestructuradas efectuadas cara a cara, via correo electronico y por teléfono.

Aunque la entrevista incluyé diversas preguntas, el ejercicio se concentro en la
Pregunta abierta: En el tema de financiamiento, ¢cuales considera usted que
sean los principales problemas que enfrentan los pequefios negocios en el
sector rural y agroindustrial de México? Las respuestas fueron sistematizadas,
tabulando la frecuencia y orden con la que fueron mencionados los principales

problemas percibidos.
El perfil de los participantes del sondeo se incluye como Apéndice I.
4.1.2.2 Muestreo sobre origen del financiamiento a la innovacion.

A manera de ejemplo, mediante una encuesta sobre la dinamica de innovacion,
realizada con 18 UER que producen cultivos ciclicos de temporal en el Estado
de Durango, para el afio agricola 2016, se incluyo la pregunta relacionada con

el origen de los recursos utilizados en cada innovacion adoptada.

La muestra se integr6 fundamentalmente con UER pertenecientes a los
Estratos 3 y 4 de la clasificacion FAO-SAGARPAS, equivalentes a Micro y
pequefias empresas en la clasificacion de Secretaria de Economia. Los
resultados de ésta seccion fueron categorizados atendiendo al origen o fuente
de los recursos. El instrumento de colecta de informacion se incluye como

Apéndice Il.

® Precios reales a partir de nivel de ventas de Linea Base 2008.

31



4.1.2.3 Caracterizacién de las plataformas de CF en México.

Se procedio a realizar un ejercicio tipo benchmarking que incluyé 25 casos de
plataformas de CF vigentes en México hasta el primer semestre de 2017 y dos

casos distintivos de plataformas de CF que operan a nivel mundial.

La informacion fue captada directamente de las paginas web de plataformas de
CF, suscripcion y experiencias de usuarios, comentarios de medios y, se apoyo
con andlisis de entidades privadas y reportes de proyectos especificos del
Banco Mundial y BID. La lista de las plataformas revisadas se presenta como

Apéndice lll.

En éste mismo proceso, se ubicaron los patrones distintivos de las plataformas,
caracterizandose los modelos de negocio con base en los elementos sugeridos
por Osterwalder & Pigneur (2011).

4.1.3 Discusion de resultados.

Con la informacién obtenida de fuentes primarias, se procedié a contrastar los
planteamientos tedricos, con el analisis de indicadores y los resultados de los

trabajos de campo.
4.2 Desarrollo de plan de negocio.

Con los resultados de la investigacion exploratoria, se trabajé en el desarrollo
de una propuesta de negocio, basada en el CF como servicio especializado
para UER. Asi, se estructuré un plan de negocio para responder a las preguntas

bésicas que motivan la decisién de inversion, con los siguientes rubros:
I Planteamiento. ¢ Qué se pretende hacer?

il. Propuesta de valor. ¢ Qué necesidades resuelve y a quién?

iii. Disefio y légica de operacién. ¢ Cémo funcionara?

V. Estrategia comercial. ¢, COmo se piensa comercializar?
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V. Estrategia administrativa. ; Cémo se plantea su manejo en la empresa?
Vi. Puesta en marcha. ¢ Como y cuando estara en funcionamiento?

Vii. Evaluacion y aspectos financieros. ¢Cuanto invertir y qué indicadores
demuestran su viabilidad?

viii.  Analisis de riesgos. ¢Queé riesgos existen y como gestionarlos?

IX. Criterios de dictamen y decision de inversion.
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V. RESULTADOS Y DISCUSION

5.1 El crowdfunding como innovacion del sistema financiero.

Se presentan algunas lineas de discusién sobre los aportes del CF a la
innovacion del SFM. Para ello, los problemas percibidos en el SFM como
limitantes para el acceso al financiamiento de las UER, son contrastados en dos
sentidos: a) con las fuentes de financiamiento que utilizan las UER para adoptar
innovaciones productivas y, b) como objeto de atencion de parte de las

plataformas de CF potencialmente relacionadas con el sector rural.

5.1.1 Problemas percibidos como restricciones para el financiamiento en

el sector rural.

Los resultados del sondeo de opinion dirigido entre actores clave relacionados

con el SFM, se muestran en el Cuadro 5.

Cuadro 5. Problemas percibidos como restrictivos del financiamiento rural.

Frecuencia Orden de

Problema percibido Menciones ; -
relativa mencion

Falta de garantias 8 19% 1
Informacién confiable 5 12% 2
Pulverizacion y tamafio 5 12% 3
Organizacion y articulacion 5 12% 4
Cumplimiento legal y estado de 4 10% 5
derecho
Ausencia de capacitacion y 3 7% 6
asistencia técnica
Altas tasas de interés y margenes 3 7% 7
Desconfianza 3 7% 8
Corrupcion 2 5% 9
Otros (Altos costos de dispersion, 4 9% 10

tecnologia, antecedentes negativos
en Buré de crédito e

intermediarismo)
Total 42 100%

Fuente: Elaboracion propia con resultados de sondeo de opinién realizado entre diversos
actores, marzo a junio de 2016, como parte de los trabajos del Diplomado en Gestion de Redes

de Valor.
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Como se aprecia en el cuadro de referencia, la falta de garantias constituye el
principal problema percibido como restrictivo para el financiamiento de UER
(19% de frecuencia relativa). La informacion confiable, pulverizacion y tamafio
y, organizacion y articulacion (12% de frecuencia relativa), aparecieron en orden
consecutivo; seguidos de problemas relacionados con el cumplimiento legal y
estado de derecho (10%), y ausencia de capacitacion y asistencia técnica, altas

tasas de interés y margenes, desconfianza (7%) y corrupcion (5%).

Contrario a la consideracion comun, los altos costos de dispersion, la
tecnologia y el intermediarismo, -aunque sefialados con poco méas de 2% de
frecuencia relativa-, no se ubican dentro de los principales problemas percibidos

para que las UER accedan al financiamiento.

Aunqgue la identificacion del grado de conocimiento sobre CF de parte de los
participantes no fue un objetivo del sondeo de opinion; llama la atencion que
sélo 3 de los 13 actores clave, manifestaron tener algin conocimiento sobre la

operacion del CF.

Estos resultados son en parte concordantes con los datos de la encuesta sobre
financiamiento de la banca comercial en México (Fenton & Padilla, 2012) que
describe, desde la perspectiva de la oferta, los obstaculos potenciales al crédito
de MIPYMES. No obstante, plantean importantes discusiones en torno a la
concepcion de los problemas clasicos de informacion en el desempefio del
sistema financiero, pues el papel que juegan las garantias y las tasas de interés
(Ramirez Comeig, 2003), corresponde en esencia sélo a una forma de valorar
el riesgo de incumplimiento de obligaciones, que se deriva precisamente de la
asimetria y falta de informacion confiable sobre la viabilidad de las actividades a
financiar. Es decir, la ausencia de garantias y altas tasas de interés no son sino
sintomas generalizados de la existencia de problemas de informacion y los

costos inherentes.
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Al respecto, mas alla de las sociedades de informacién crediticia que permiten
contar con informacion sobre el riesgo moral de los prestatarios ex ante, las

reformas al SFM no parecen aportar mayores innovaciones en éste ambito.

Algunos elementos de la reforma de 2014 son claramente positivos al propiciar
la mayor competencia y simplificar procesos encaminados a reducir los costos
de transaccion. Sin embargo, la intervencion del Gobierno a través de la BDSR
con programas que incluyen la aportacion de garantias y el subsidio a la tasa de
interés, constituyen en opinion de varios especialistas un riesgo (CEEY, 2013;
Diaz-Infante Chapa, 2014). Asi, en la reciente reforma financiera, las acciones
en la vertiente de apoyo (con programas de subsidio) a garantias y tasa de
interés, parecen alentar la permanencia subyacente del problema de
informacion asimétrica, seleccion adversa y eficiencia de la banca en el

otorgamiento del crédito.

Pero, si los problemas esenciales relacionados con el financiamiento rural, no
parecen solventarse desde las reformas encaminadas a fortalecer el SFM,
¢,como es que las UER resuelven sus necesidades de financiamiento?,
particularmente de financiamiento dirigido a la implementacion de innovaciones

productivas.
5.1.2 Origen del financiamiento a la innovacion en el sector rural.

Del ejercicio de encuesta para la identificacion de la dinAmica de innovacion, los
resultados indican que, de un total de 26 innovaciones, 81% se financiaron con
recursos propios, 9% con subsidios, 4% con el apoyo de clientes, 4% con
proveedores, 1% con préstamos familiares y, también, so6lo en el 1% de los
casos los recursos para adoptar innovaciones provenian de créditos formales

(con los intermediarios financieros tradicionales).

La relacion entre origen del financiamiento y las innovaciones consideradas,
presentadas en orden descendente en funcion de la tasa de adopcidn, se

muestra en la Figura 6.
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Figura 6. Origen de recursos para financiar innovaciones entre UER.

Fuente: Elaboracion propia con resultados de Encuesta 2016, entre productores de cultivos
ciclicos de temporal, participantes de proyecto estratégico INAES en Durango, como parte de
los trabajos del Diplomado en Gestion de Redes de Innovacion.

Estos resultados, son congruentes con los indicadores de la ENA (INEGI,
2014), en el sentido de que el SFM tiene una baja cobertura en el sector rural,
pero ademas, aportan evidencia de que los mecanismos tradicionales de
financiamiento no estan contribuyendo a mejorar la actividad productiva entre
las UER, en el sentido de que el motor del desarrollo econémico es

precisamente la innovacion (Girén, 2000).

Se aprecia con base en éstos resultados, que el mayor conocimiento (empirico)
sobre el potencial de la actividad®, la vinculacién y la cercania, constituyen los
factores clave para proveer de recursos financieros a las UER de parte de

familiares, clientes y proveedores. Es altamente probable que las empresas

° En la misma encuesta se encontrd que, si bien los productores tienen nociones sobre la
viabilidad de la actividad, en el 90% de los casos no realizan andlisis de costos y rentabilidad.
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tractoras, como la agroindustria compradora, o los distribuidores de insumos,
maquinaria y equipo, hayan sido habilitados por las entidades del SFM vy
participen en la practica como agentes dispersores que, por su relacion y
cercania con las UER, estén dispuestos a asumir riesgos que no asumen los

intermediarios financieros tradicionales.

No debe obviarse el hecho de que, al igual que en diversos trabajos de
investigacién donde se ha calculado el indice de Adopcion de Innovaciones
(INAI), propuesto por Mufioz Rodriguez, Rendén Medel, Aguilar Avila, Garcia
Muniz, & Altamirano Cardenas (2004), existe una clara correlacion entre las
UER con mas alto INAI y la obtencion de mas altos rendimientos y mejor

relacion beneficio costo por unidad de produccion.

También, debe notarse que el uso de servicios bancarios para la actividad
(cuentas de cheques, pagos y transferencias, principalmente), asi como de
tecnologias de informacion y comunicacion entre las UER, tienen una
considerable tasa de adopcidn a partir de recursos propios; es decir, cuando la
actividad lo amerita, éste tipo de UER invierten por si mismas en el acceso a

servicios bancarios y TIC.

Es destacable el hecho de que en las entrevistas directas, pudo comprobarse el

nulo conocimiento de parte de los titulares de las UER sobre el tema de CF.

5.1.3 Encuentro entre restricciones percibidas por el SFM vy la estrategia

de financiamiento de las UER.

Con la idea de establecer un contraste entre los problemas que se perciben
(desde la perspectiva de actores clave), como restricciones para que el SFM
atienda las necesidades de financiamiento de las UER y la forma en que éstas
resuelven sus necesidades de financiamiento a la innovacién; se presentan en
la Figura 7 los resultados de los apartados anteriores, bajo una légica de

encuentro SFM versus estrategias de las UER.
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Se destaca entre otros aspectos, la coincidencia que representa el 81% de los
problemas percibidos como restrictivos (después de las garantias), con la
proporcion en la que las UER resuelven con recursos propios las necesidades

de financiamiento para la adopcion de innovaciones.

4% Clientes

4% Proveedores
1% Familiares

1% Crédito formal

Subsidio
10% 81%, Recursos propios

< Estrategia de las UER para financiar innovaciones clave <

UER

> Problemas que restringen el financiamiento a las UER >
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Figura 7. Encuentro entre problemas percibidos como restricciones al

financiamiento y estrategias adoptadas por las UER

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de campo.

Con estos resultados, existen elementos para formular una primera hipétesis en
el sentido de que, las plataformas de CF tienen potencial como innovacion del
SFM en la medida en que las practicas implementadas, contribuyan a resolver
los problemas que son percibidos como limitantes para que las UER tengan

acceso al financiamiento. ¢ Que ofrecen las plataformas de CF al respecto?
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5.1.4 Aportaciones de las plataformas de CF.

En la revision del perfil de 25 plataformas existentes en México hasta el primer
semestre de 2017, se encontréo que el 68% de ellas estan orientadas al CF
financiero y el 32% restante al CF no financiero. Esto constituye una
significativa diferencia con la estructura de la industria a nivel mundial donde el

CF no financiero ocupa el 72% del mercado (Massolution, 2015)

Por modalidad, predominan en México las plataformas de préstamos P2P
(48%), seguidas de las donaciones con recompensas (24%), y participaciones
de capital o Equity (20%); mientras que, atendiendo al destino de los recursos,
colectados, los asalariados y proyectos creativos constituyen los principales
rubros, seguidos de proyectos sociales, bienes raices y factoraje. Las
proporciones sobre propoésito y modalidad con que operan las plataformas de

CF, se ilustra en la Figura 8.

o
f§ Crowdfunding Financiero | Crowdfunding No Financiero
o i
o i
a 1
48%
i i o/
20% 24A>
T s 0
k: 8%
©
'g Préstamos P2P Participaciones de  Donaciones Donaciones con
S (crowdlending)  Capital (Equity) simples recompensa

Figura 8. Propdsito y modalidad de las plataformas de CF en México

Fuente: Elaboracion propia, con datos de las plataformas en funcionamiento en 2017.
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Por los patrones identificados en los modelos de negocio, se aprecia que en el
92% de los casos, las plataformas de CF corresponden a los denominados
negocios multilaterales, al reunir a dos mas grupos de clientes
interdependientes y distintos (con intereses tedricamente encontrados) y en un
8% de los casos se identifican modelos de negocio abiertos toda vez que crean
y capturan valor a partir de la colaboracién sistemética de clientes y socios
externos (Osterwalder & Pigneur, 2011).

Respecto al destino de los recursos captados via el CF, se identificaron 11
categorias en funcidon de los segmentos de clientes a los cuales atienden:
asalariados, proyectos (creativos, sociales, de alto impacto), bienes raices,
factoraje, arrendamiento de activos, capital de trabajo, energia solar, apoyo a

startups y estudios universitarios,

Aunque no fue posible obtener datos sobre montos recaudados para todas las
plataformas y en los uUltimos afios se identifica una considerable variacion de los
mismos, es inobjetable el liderazgo que han asumido tanto en montos
recaudados como en numero de usuarios las plataformas orientadas a
préstamos P2P dirigidos a asalariados. No obstante, llama la atencién que en
éste segmento, la cartera de clientes se compone principalmente de asalariados

gue demandan financiamiento para la consolidacion de deudas.

Otras plataformas que han logrado destacar en la recaudacion de fondos son

las plataformas enfocadas a apoyar startups y proyectos creativos.

Para determinar la potencial contribucion al SFM y en particular al
financiamiento de las UER, del total de plataformas revisadas se seleccionaron

s6lo aquellas plataformas dedicadas al CF financiero'®, cuya modalidad,

' En términos de la propuesta de Ley Fintech, sélo son considerados como sujetos de
regulacion las plataformas de CF de tipo financiero.
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segmentos de clientes y proyectos en los que se especializan guardan alguna
conexion con el sector rural*’.

Se encontrd en éste sentido que, el 59% de las plataformas de CF financiero,
no guarda ninguna relacion con el sector rural, ubicandose aqui las plataformas
dedicadas a captacién de financiamiento para asalariados y bienes raices

principalmente.

Por su parte, las plataformas que si tienen potencial aplicacion en el sector
rural, ya sea por los tipos de proyectos que financian, segmento de clientes o
por la modalidad de operacion, constituyen el 41% de las plataformas de CF

con propésito financiero, como se muestra en la Figura 9.

Plataformas de crowdfunding financiero en México

Factorajea
MIPYMES

Sin Con
aplicaciéon potencial
en el aplicacion
sector en el
rural sector

59% rural
41%

Arrendamiento de
activos

Capital de Trabajo a
MIPYMES

Startups

Proyectos de alto
impacto

Areas de especializacion

Energia solar

Figura 9. Plataformas de CF en México con potencial aplicacién en el sector
rural.

Fuente: Elaboracidn propia.

1 Ninguna de las plataformas se identifica como especializada en el sector, no obstante, se
consideran los conceptos mas aplicables y en los cuales incluso se han registrado casos de
proyectos relacionados con UER.
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Este andlisis derivd en una muestra de 7 plataformas que fueron consideradas
para una revision detallada que permitiera conocer cdémo atienden los
problemas percibidos como restrictivos para el financiamiento a UER dentro del
SFM convencional. Se establecieron tres posibles escenarios de tratamiento de

las plataformas con respecto a cada problema:

a) El problema es irrelevante o no le es aplicable (No aplica).
b) De forma distinta al sistema financiero convencional (De otra manera)

c) La plataforma no aporta mecanismos de solucion al problema (Sin solucion).

Como puede apreciarse en la Figura 10, los problemas asociados a costos de
dispersion e intermediarios, son claramente irrelevantes para la las plataformas
de CF ya que una ventaja de su modelo tiene que ver precisamente con la

vinculacion directa entre inversionistas y usuarios de financiamiento.

Problema Tratamiento

. Sin
No apllca’ 2

Sin solucién, 3

Garantias De otra manera, 4

Informacién confiable De otra manera, 4

. . . . . Sin
Organizacidn y articulacién De otra manera, 4 No aplica, 2 el

Cumplimiento Edo. de derecho De otra manera, 2 Sin solucién, 5

Capacitacion y Asistencia T. De otra manera, 4 Sin solucién, 3

De otra
manera, 1

. No Sin
Desconfianza De otra manera, 5 9
aplica, 1 solucion, 1

Corrupcion De otra manera, 4 Sin solucién, 3

Sin solucion, 6

Tasas de interes y margenes

Costos de dispersién No aplica, 7

Intermediarismo No aplica, 7 |

Figura 10. Tratamiento de las plataformas de CF en México, a los problemas
percibidos como restrictivos para el financiamiento rural.

Fuente: Elaboracion propia con datos de analisis tipo benchmarking.
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En el extremo opuesto, el uso de la tecnologia se mantiene en las plataformas
de CF como un problema sin resolver ya que todas las operaciones son 100%

en linea.

Para ocho problemas percibidos como restrictivos del financiamiento rural, las
plataformas de CF utilizan précticas innovadoras que permiten resolver de otra
manera dichos problemas, como se indica en el Cuadro 6.

Cuadro 6. Practicas innovadoras identificadas en plataformas de CF.

Problema Préactica innovadora

Garantias - Un porcentaje de crédito solicitado debe ser financiado
previamente (y a través de la plataforma), por la red de
familiares y amigos del solicitante.

- En arrendamiento de activos, la maquinaria y equipo a
usar por el solicitante, es adquirida por la plataforma en
nombre de los inversionistas o prestatarios para ser
arrendada con opcion de compra.

- La garantia se diluye en funcion del analisis de riesgo
que el inversionista efectda a partir de la informacion
solicitada al usuario del financiamiento por parte de la

plataforma.
Informacién - La valuacion a partir de la relacion que tiene el usuario
confiable solicitante de financiamiento con sus clientes.

- Andlisis Big Data sobre comportamiento del usuario
solicitante y, Scoring a través de terceros.
- Preguntas directas de inversionistas y prestatarios.

Organizacion y - Evaluacién especializada de la capacidad tractora del
articulacion proyecto a financiar.
- Politica de alianzas con incubadoras y entidades
relacionadas.
- La plataforma hace las veces de facilitador para la
realizacién de contratos de asociacién en participacion.

Cumplimiento del - El prestigio social (redes) como base de cumplimiento.

Estado de derecho

Capacitacion y - Es provista por la misma plataforma.

asistencia técnica - Aliados estratégicos proveen servicios.

Tasadeinterésy - El solicitante o prestatario propone al inversor o

margenes prestamistas las tasas de interés y montos de pago.

Desconfianza - La plataforma como vinculo directo entre prestamistas
y prestatarios.

Corrupcion - Uso de firma electronica (irrefutable para el SAT)

Fuente: Elaboracion propia.
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Sobre la base de una inminente regulacion que implica la inclusion del CF
financiero en la estructura del SFM, éstas practicas constituyen una base para

fortalecer el desempefio del sistema financiero en el medio rural.

Respecto a las plataformas Kiva y Arboribus que fueron utilizadas como
referentes a nivel internacional, se identifican adicionalmente dos préacticas de

apreciable interés.

- La forma en que Kiva se apoya en socios locales (Kiva field parthners) para
solventar el problema tecnologico y de informacion confiable; asi como el
uso de mecanismos de acompafiamiento (Kiva fellows) que permiten hacer
frente a los problemas de informacion, capacitacion y asistencia técnica.
Mediante la plataforma en internet, Kiva provee elementos para que los
inversores evallen no sélo a los usuarios de financiamiento y sus proyectos,
pero también a los intermediarios locales y a los responsables de
seguimiento, constituyéndose un sistema trazable y transparente de

financiamiento.

- El mecanismo de subastas con el cual Arboribus logra que las empresas
usuarias de financiamiento compitan por obtener las mejores tasas de
interés y otorga a los inversionistas la posibilidad de establecer sus propios
umbrales de retorno sobre la inversion. Es decir, actia como un mercado de
capitales en el cual las MIPYMES pueden acceder a las mejores tasas de
interés sobre el financiamiento requerido y los inversionistas compiten en la

colocacién de recursos modulando sus expectativas de retorno.

Con base en lo anterior, se sustenta la idea de que, en efecto, las plataformas
de CF financiero representan una oportunidad para mejorar el desempefio del
SFM en el sector rural, toda vez que proveen de un abanico de actividades
innovadoras para atender o volver irrelevantes los problemas que comunmente
son percibidos como obstaculos en el financiamiento rural. Esto en
concordancia con los planteamientos sobre el CF como una ruta pare el
desarrollo (The World Bank, 2013).
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También, se fortalecen los planteamientos de complementariedad con la banca
tradicional como sugiere el académico de la Universidad de Berkeley, Richard
Swart citado por (BBVA Innovation Center, 2016), y de interrelacion con la

misma (Haas et al., 2015).

De hecho instituciones representativas de la banca en México no permanecen
ajenas al papel que puede jugar el CF. Monex, BBVA Bancomer, HSBC,
Banregio y Gentera, por sefialar algunos ejemplos, participan ya abiertamente

en la industria fintech.

Con éste precedente, la hipotesis del CF como innovacion del SFM, es tomada
como fundamento para el desarrollo de un plan de negocios a ser aplicado en el

sector rural, mediante una empresa de servicios.
5.2 Propuesta de plan de negocio.
5.2.1 Planteamiento.

Se pretende implementar el CF como parte de una cartera de servicios
relacionados con el desarrollo de agro negocios, en una empresa que ya brinda

capacitacion, asesoria y asistencia técnica especializada a UER.

La propuesta central consiste en desarrollar y gestionar una plataforma de
informacion especializada, que fortalezca el ecosistema financiero y

emprendedor del sector rural de México a partir de tres acciones sustantivas:

e Proveer informacion, capacitacién, asesoria, asistencia técnica y

acompafiamiento en la implementacién de proyectos productivos.
e Promover la vinculacion e interaccion entre usuarios.

e Facilitar operaciones de doble via en CF financiero y no financiero.
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Bajo esta ldgica, se trata de un plan de negocios para comercializar una serie
de servicios vinculados al CF.

5.2.2 Propuesta de valor.

Un espacio de vinculacion, desarrollo de capacidades y financiamiento
colectivo, para jovenes productores del medio rural en México, que adoptan
innovaciones productivas en sus propias unidades econdémicas de tipo familiar

con vinculacién al mercado y empresarial con rentabilidad fragil.
5.2.3 Disefio ylogica de operacion.

Toda la plataforma debera funcionar a través de internet, considerandose varios

elementos que contribuyan a conformar un sistema®?.
Componentes o partes.

e Plataforma en internet. Ser4 el mecanismo articulador y catalizador de los
vinculos y operaciones que se realicen entre los participantes.

e Servicios para el desarrollo de agro negocios. Un conjunto de elementos que
facilitan el aprendizaje continuo, mejora y desarrollo de los agro negocios
tales como informacién, herramientas metodoldgicas, estudios,
capacitaciones, tecnologias, asistencia técnica y seguimiento a proyectos,
entre otros.

e Marco de regulacion y seguridad. Debera integrarse un conjunto de normas,
procedimientos y procesos necesarios de instrumentar para garantizar el
cumplimiento de la normatividad aplicable en materia de lavado de dinero,
proteccion contra fraudes, seguridad, datos personales, etc., dada la

ausencia de regulacion especifica.

12 para éste propdsito resulta Util la definicion de Spedding (1979), citada por FAO en el sentido
de que [un sistema] “... puede reaccionar como un todo al recibir un estimulo dirigido a
cualquiera de sus partes.”
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Actores

e Usuarios de financiamiento o prestatarios. UER de los estratos E3 y E4,
pero también emprendedores, estudiantes, personas fisicas con actividad
empresarial y en general negocios del sector con necesidades de
implementar mejoras, innovaciones y acciones encaminadas a fortalecer su
posicién competitiva.

e Proveedores de financiamiento o prestamistas. Intermediarios financieros,
ahorradores, inversionistas y publico en general con disponibilidad de capital
para su colocacion en proyectos y actividades relacionados con el medio
rural y agroindustrial.

e Complementadores. Entidades de gobierno, instituciones bancarias,
organizaciones no gubernamentales, instituciones académicas y de
investigacién, y proveedores de insumos y servicios en general. Estas
entidades podran desarrollar contenidos especificos y promover productos y
servicios mediante capacitaciones virtuales programadas agrupadas en
salas tematicas, propiciando un mayor flujo de usuarios.

e Operador. El area operativa de la empresa, encargada de gestionar y
mantener en funcionamiento la plataforma, alimentar el contenido de
informacion y el seguimiento administrativo de las operaciones que en ella
se realicen.

e Comité de evaluacién. Es el grupo especializado en analisis de riesgos que
debe coadyuvar en la evaluacion sustantiva de proyectos de inversion,
previo a su financiamiento. Dicho comité debe ser independiente al equipo
de operacion de la plataforma y debera integrar ademas de accionistas de la
empresa al menos a dos especialistas externos que recibiran una retribucion

basica por sesion.

Logica de operacion.

La plataforma se concibe para operar en tres niveles de acceso como se ilustra

en Cuadro 7. Los requisitos e informacion necesaria para el acceso se
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incrementan progresivamente, asegurando la identidad de los participantes, la

confiabilidad de las operaciones y, coadyuvando con el cumplimiento de la

normatividad aplicable, principalmente en lo que respecta a lavado de dinero.

Cuadro 7. Funcionalidad esperada de la plataforma.

Acceso Funcionalidad Requisitos
Nivel | Acceso a informacion sobre e Pago de membresia
inteligencia de negocios. e Nombre
Acceso a herramientas de e E-mail & teléfono
apoyo a agro negocios.
Acceso a Innovaciones del
sector.
Nivel Il Acceso a salas tematicas de Los previos mas(+)
vinculacion o networking e REC
Acceso a capacitacion para el e Comprobante de
desarrollo de agro negocios. -
Domicilio
Acceso a.,SaIa de Propuestas e Identificaciéon  Oficial
de Inversion. /Acta Constitutiva
Nivel 111 Subasta de Proyectos Los previos mas (+)

Subasta de Capitales

RFC

FIEL

Cuenta Bancaria

Aval

Dictamen positivo de
Comité de Evaluacion

Fianza de Seriedad.

Fuente: Elaboracion propia
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Especificaciones técnicas.

Aplicacion informatica 100% desarrollada en la nube para el acceso multi-
dispositivo, con niveles de acceso modular y componentes de seguridad por
capas. Se propone para el desarrollo y programacion de la plataforma,
privilegiar el uso de herramientas open source que permiten por un lado reducir
costos por pago de licencias y por el otro cumplir con los requerimientos de
desarrollo para la consideracion de la plataforma como activo fijo intangible. Ello
es totalmente compatible con la proveeduria de servicios de seguridad
disponibles en el mercado. Las principales especificaciones de desarrollo y

operacion se muestran en el Apéndice IV.
Procesos operativos.

La funcionalidad esperada de la plataforma, es que permita la interaccion entre
los usuarios, con generacién automatizada de indicadores. Bajo ésta logica, los
principales procesos se centran en la generacion de flujo de y transito de
usuarios hacia el primer nivel de acceso de la plataforma, mediante el
desarrollo de contenidos relevantes y de alta calidad. Esto como base para para

propiciar la adquisicion de servicios en los siguientes niveles de acceso.
e Macro proceso 1. Desarrollo de contenidos.

Comprende cuatro sub-procesos basicos que comienzan con la generacion de
una agenda tematica y culminan con la revisiobn de indicadores sobre los
contenidos provistos. Se desarrolla en el primer y segundo nivel de acceso a la
plataforma, tiene una periodicidad mensual e involucra ademas del personal
dedicado a la operacion de la plataforma, la validacion de parte del gerente de

la empresa.

e Macro proceso 2. Registro de membresias.
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Integra cinco subprocesos y esta relacionado con la identificacion, registro y
validacion de usuarios en la plataforma. Constituye un proceso permanente y se

desarrolla también en el primer nivel de acceso a la plataforma.
e Macro proceso 3. Promocion de proyectos.

Comprende ocho subprocesos y constituye una labor especializada toda vez
gue constituye el detonador para eventuales operaciones de CF. Tiene lugar en
el segundo y tercer nivel de acceso a la plataforma, su periodicidad es bimestral

y comprende la generacién de dictamenes de pate del Comité de evaluacion.
e Macro proceso 4. Seguimiento a la ejecucion de proyectos

Se integra por nueve subprocesos y constituye el conjunto de actividades mas
delicado toda vez que se relaciona con el control y seguimiento de aspectos
operativos y financieros de los proyectos o capital subastados. Es un proceso
gue se detona a partir de cada subasta, su duracion es indefinida e implica
participacion de todas las areas de la empresa. Al término se generan
indicadores y sistematizan experiencias que permiten alimentar el macro

proceso 1, propiciando un ciclo de mejora continua ( Figura 11).

L o o Seguﬂnto a

Desarrollo de Registro de Promocién de la Ejecucion
contenidos membresias proyectos de Proyectos
(4 sub => (5 sub > (8 sub => 1,2,3,..n.
procesos) procesos) procesos) (8 sub
procesos)

-

Ciclo de mejora continua

Figura 11. Diagrama de flujo - Macro procesos.

Fuente: Elaboracion propia

51



5.2.4 Estrategia comercial.

Toda vez que se trata de un mecanismo novedoso que no tiene un comparativo
preciso en el mercado, para efectos de comercializacion, se propone una
estrategia basada en razonamientos propios derivados de la experiencia en la
prestacion de servicios, andlisis de informacion sobre el tema, perfil de la
empresa propuesta, y por supuesto en los resultados del analisis de la

percepcion de problemas para el financiamiento de las UER.

Cuadro 8. Descripcion de productos y servicios

Producto o Mercado Modalidad de

Servicio Objetivo venta Descripcion
Informacion y UERE3,E4y Membresia Acceso ilimitado a
vinculacién emprendedores plataforma durante 1 afio.
Desatrrollo Proveedores de Patrocinios Anuncio y link 1 afio
tecnologico. servicios e Paquete A
INSUMOos Patrocinios Paquete A + promocion de
Paquete AA  productos y servicios.
Patrocinios Paquete B + presencia en
Paquete AAA salas tematicas de
networking y 12 sesiones
de capacitacion virtual.
Integracion de UER E3,E4y Proyecto Pre-evaluacion, integracion
Expediente emprendedores Postulado de expediente y tramite a
rurales Comité de evaluacion.
Operaciones de UERE3,E4y Comision por Promocion de proyecto en
crowdfunding emprendedores proyecto Sala de subastas (Inversion
rurales subastado minima 25,000)
Ahorradores e Comisién por Promocién de capitales en
inversionistas  capital la Sala de subastas (monto
subastado minimo 50,000)
Cupones de UER E3,E4y Capacitacibn Curso presencial
Acompafamiento Emprendedores Asesoria 8 horas asesoria.
Rurales con
proyectos Asistencia Servicios de asistencia
financiados técnica técnica In situ por 1 dia.

Fuente: Elaboracion propia.
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Mezcla de mercadotecnia.

e Producto. La plataforma constituye el medio para la comercializacion y venta
de una gama de servicios basicos e interrelacionados que pretenden ser la
fuente de generacién de ingreso del proyecto, como se describe en el
Cuadro 8.

e Precio. Se propone una estrategia de precios por debajo de los referentes
en el mercado en lo que respecta a los servicios de la plataforma, buscando
propiciar un alto flujo de usuarios que posteriormente pueden adquirir otros
productos o servicios; también, las comisiones por operaciones de CF se
ubican por debajo de los referentes en el mercado. Por su parte, los precios
de los servicios relacionados deberdn apegarse a los niveles manejados por

la empresa.

e Plaza. Todos los servicios seran comercializados a través de la plataforma
para usuarios en cualquier parte de la Republica. No obstante la plataforma
contara con un servicio de oficina virtual, concierge telefénico y direccién
comercial en un centro de co-working especializado donde se brinde la
posibilidad de que el personal operativo pueda utilizar espacios fisicos
equipados en diferentes partes de la Republica. Esto reduce
considerablemente los costos administrativos y brinda amplia flexibilidad de

trabajo.
e Promocion.

- Mensajes a transmitir. La idea central radica en la posibilidad de acceder un
sistema con informaciéon especializada, establecer relaciones directas y

facilitar la inversion productiva para innovar el campo mexicano.

- Medios de promocion. Trabajar en varios sentidos: a) promocion directa y
relaciones publicas (aprovechando la red de contactos, clientes y alianzas

gue tiene ya establecidos la empresa con entidades publicas y privadas, b)
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Mailing, pagina web y redes sociales, y c) volantes y folletos para

distribucion directa.
Plan de ventas.

Toda vez que técnicamente la plataforma esta concebida para funcionar con
grandes volumenes de informacién y accesos simultaneos, y los servicios de
hosteo y centros de datos en la nube tienen capacidad practicamente ilimitada
dada su continua evolucion y desarrollo; si acaso, al rebasar los 10 mil usuarios
se deberan considerar mejoras adaptaciones en algunos procesos con un
incremento marginal en el costo de certificados de seguridad digital; situaciéon
que no esta prevista en el escenario inicial de ventas que considera como
maximo base 2,900 usuarios en el primer afio de operaciéon hasta llegar a 5,000

usuarios en el afio cinco del proyecto.

También cabe destacar que una mayor cantidad de usuarios no implica mayor
demanda de insumos, -en éste caso intangibles- como los contenidos de la

informacion.

Asi, la limitante en ventas esta basicamente supeditada a la capacidad de la
empresa de promover y atraer flujo de usuarios como potenciales clientes a la

plataforma.

Como indicadores clave para el célculo y estimacion del programa de ventas se
encuentran el numero de usuarios del cual se derivan el numero de
membresias comercializables, publicidad, proyectos postulados, comisiones por
operaciones de CF via la subasta de proyectos y asistencia técnica, con los

siguientes supuestos:

a) La plataforma opera los 365 dias del afio.
b) Por cada 100 usuarios se consideran sélo 80 pagos de membresia (20%
se otorgaran en cortesia).
c) Por cada 100 usuarios se calculan:
e 5 patrocinios de publicidad (2 A, 2 AAy 1 AAA).
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e 4 proyectos postulados.

e 2 proyectos subastados.

e 1 proyecto de capital.

e 7 cupones de capacitacion.
e 4 cupones de asesoria.

e 1 cupon de asistencia técnica.

5.2.5 Estrategia administrativa

Para el manejo dentro de la empresa, la plataforma pretende constituirse como

una unidad de negocio con sus respectivos cargos de overhead administrativo

dentro de la empresa, siguiendo por tanto las politicas administrativas

establecidas por la misma y estableciéndose ademas las siguientes premisas,

dada la intensidad de las actividades esperadas.

Mantener una exigencia de destinar 10% de las ventas brutas a un Fondo de
Innovacion, dada la acelerada evolucion del sector fintech.

Reducir al maximo costos administrativos haciendo uso de espacios de co-
working y oficina virtual con servicios automatizados de concierge.

Realizar operaciones por cuenta y orden de terceros. Para el manejo de
operaciones de CF se establecerdn cuentas tipo fideicomiso donde los
movimientos de cargo y abono para la transmision de recursos seran
realizadas por la empresa pero, a cuenta y orden de terceros (usuarios),
evitando con ello la generacién de cargas tributarias y regulaciones legales
innecesarias derivadas de eventuales cuantiosos flujos de recursos. Es
decir, los recursos que eventualmente deposite o transfiera un proveedor
inversionista no ingresardn como ventas, como tampoco lo haran los
respectivos pagos y la empresa actia como un mandatario en todo
momento.

Mantener vigente una red de aliados funcionales. Una red de técnicos
extensionistas que se vinculen con la empresa, fungiran como canal de

acceso a potenciales demandantes de financiamiento colectivo. En tanto,
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los bancos, intermediarios financieros e instituciones relacionadas con el
financiamiento al sector, en lugar de verse como competidores, podran
participar como complementadores a la vez que podran ser el conducto para
la identificacion de potenciales usuarios de la plataforma.

e Establecer una estructura funcional. La operacion del proyecto planteado,
requiere incorporar un minimo de estructura funcional comprendida por un
Consultor Especialista dedicado, un Responsable de proyecto o Project
Manager, cuatro analistas, dos técnicos y la operacion regular del Comité de
evaluacion que funja como filtro para garantizar un minimo de calidad en los
proyectos que lleguen a postularse para su financiamiento (ver Figura 12).
Dicho Comité debera integrar ademas de accionistas de la empresa al. El
Responsable del proyecto reporta directamente a la Gerencia de la

empresa.

Gerencia de la empresa
B Comité de
Consultor }------ Project Manager - Evaluacion
- .. ..

Analista Analista Gestor Analista Gestor Analistade
Gestor de Redes de Contenido de Operaciones Soporte Técnico
Auxiliar Oficial Auxiliar
de Informacién contable.

" Accionista . Especialista Independiente

Figura 12. Estructura funcional para la operacién del proyecto.

Fuente: Elaboracion propia
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5.2.6 Puesta en marcha.

El desarrollo de la plataforma contempla la realizacion de cinco bloques de
actividades con 27 tareas especificas, algunas de ellas con restricciones, que

implican un total de 7 meses de trabajo previo al inicio de actividades.

En todos y cada uno de los procesos se considera la participacion -a manera de
Consultor-, de un profesional especializado en programacién y TIC, para

coordinar y supervisar fundamentalmente las tareas de programacion.

Cuadro 9. Diagrama de Gantt para puesta en marcha.

Bloque Tareas Mes1l Mes2 Mes3 Mes4 Mes5 Mes6 Mes7

I 6 Estudios previos

y disefio
I 9 Desarrollo de plataforma
1] 3 Equipamiento
\V 7 Desarrollo de contenidos y pruebas de
desempefio
Vv 2 Promocion y

lanzamiento

Fuente: Elaboracion propia

e Presupuesto de inversiones.

La inversidn total requerida para la ejecucion del proyecto, es del orden de
1,093,840 pesos destinados principalmente inversion fija (29%) que incluye
equipo de computo y el desarrollo de la plataforma®®; inversion diferida (25%),
donde se incluyen rubros como estudios de pre inversion, instalacién, intereses

pre operativos, y por supuesto, capital de trabajo (46%).

¥ | a Norma Internacional Contable (NIC) 38, considera los supuestos a partir de los cuales un
desarrollo interno de aplicaciones de software da lugar a la obtencién de un activo intangible.
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e Necesidades de capital de trabajo.

Las necesidades de capital de trabajo, -calculadas a partir del criterio de
méaximo flujo de efectivo acumulado negativo-, resultan del orden de 350,000
pesos, que tendrén que hacerse disponibles al inicio del proyecto.

e Financiamiento

Del total de la inversidbn para puesta en marcha y capital de trabajo, es
requerido considerar una aportacion de recursos propios por parte de la
empresa de 453,840 pesos (41% del total) mediante aportaciones de socios
disponibles a lo largo de los siete meses de la etapa de puesta en marcha, en
tanto que los restantes 640,000 pesos deberan provenir de créditos

externos; conforme a lo siguiente:

a) Crédito refaccionario de 315,000 pesos a una tasa de interés anual
maximo de 16%, pagadero a dos afos, disponible al mes 2 del periodo

pre-operativo.

b) Crédito de avio de 325,000 pesos para capital de trabajo a una tasa
maxima de interés anual de 18%, disponible al inicio del proyecto y

amortizable a partir del mes 9.
e Proyeccion de ingresos, egresos y utilidad neta.

Sobre la logica del CF como un servicio complementario, los ingresos por
ventas pasarian de 2.9 millones de pesos en el afio 1 a 5.7 millones de pesos
en el afio 5 y de éstos ingresos so6lo 4% corresponderia a comisiones por
operaciones de CF. Los costos variables tendrian un crecimiento marginal a lo
largo del periodo de proyecciéon y, la utilidad neta del proyecto pasaria de

103,458 pesos en el afio 1 a 1.54 millones de pesos en el afio 5.
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6,000,000

5,000,000

4,000,000

3,000,000

2,000,000

1,000,000

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5

B Ingresos @@ Costos Fijos  ## Costos Variables -@-Utilidad Neta

Figura 13. Proyeccion de ingresos, egresos Yy utilidad neta

Fuente: Elaboracion propia

5.2.7 Evaluacién financiera

A partir de los supuestos indicados, la evaluacién nos refleja indicadores
aceptables para el proyecto, tanto en el indicador de valor actual neto (VAN)
gue resulta positivo segun los flujos de efectivo actualizados; como en la tasa
interna de retorno (TIR) mayor al costo de oportunidad del capital (18%) vy, la

relacion beneficio costo (B/C) mayor a 1, como se muestra en el Cuadro 10.

Cuadro 10. Resumen de indicadores de evaluacion financiera

Indicador de Evaluacién Valor Interpretacion
VAN (18%) 110,646 Positivo, Se acepta
TIR 22% Mayor que 18%, se acepta
BC 1.25 Mayor que 1, se acepta

Fuente: Elaboracion propia.
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5.2.8 Analisis de riesgos
e Sensibilidad financiera del proyecto

Se encontrd que bajo éste planteamiento, el proyecto es sensible, toda vez que
para efectos de volumen de ventas resiste como maximo una baja del 20%

sobre lo estimado.

Los precios de venta pueden bajar como maximo 20%, mientras que el alza

maxima en costos que el proyecto puede resistir es de 15%.

Lo anterior, puede explicarse en primer término por la interdependencia de los
servicios a los usuarios y por el nivel de los mismos con el que se calcula el
arranque de operaciones (29% de la capacidad de la plataforma), asi como por

la escasa proporcion de costos variables.
e Andlisis de riesgos

Entre los principales riesgos del proyecto, se identifican los relativos a factores
tecnoldgicos, financieros y legales, ante lo cual se proponen algunas estrategias
bésicas como se muestra en el Cuadro 11.

Destacan de sobremanera algunas acciones como la funcion del Comité de
Evaluacion, los servicios de asistencia técnica y el uso de la Firma Electrénica
Avanzada (FIEL), que al ser de validez fiscal proporciona certidumbre en cuanto
a la identidad de los usuarios y seguimiento de los proyectos eventualmente

financiados.
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Cuadro 11. Andlisis cualitativo de riesgos y estrategias planteadas

Tipo de riesgo Calificacion

Estrategia para minimizar impactos

Organizativos Bajo
De estrategia Medio
comercial

Tecnologicos Alto
Insumos No Aplica
Materia prima No Aplica
Financieros Alto
Operativos Medio

Administrativos  Medio

Legales Alto

Acuerdo de Asamblea General de Asociados
de la empresa.

Uso de la logica y estrategia de formacién de
redes con aliados funcionales  buscando
asegurar flujos de usuarios

La programacion para el desarrollo
subcontratada con garantia de funcionalidad
conforme a disefio solicitado.

Participacion permanente del socio consultor
especialista en TIC.

Fondo de innovacion, para identificar, corregir
fallas y mejorar tecnologia.

Financiamiento a tasa fija y se garantiza por la
empresa. En su caso los activos adquiridos
qguedan en garantia.

Pago anualizado de servicios tasados en USD.

Revisién contindia de proceso y
procedimientos.

Comité de Evaluacion asegura un minimo de
calidad en los proyectos a subastar.

Acompafiamiento y supervisibn para prever
posibles incumplimientos.

La oficina virtual, servicios de concierge.
telefénico y acceso a espacios de co-working.

El control de procesos administrativos
sistematizado y cuentas tipo fideicomiso.

Aceptacion de términos y condiciones de uso
por parte de los usuarios, mediante la FIEL.

Integracién a la AFICO y eventual certificacion
por parte de la misma.

Fuente: Elaboracion propia.
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5.2.9 Criterios de dictamen y decision de inversion.

La propuesta de proyecto de inversion se sugiere con un dictamen positivo,

recomendandose su implementacion con base en los siguientes argumentos.
e Complementaria a las actividades de la empresa.
¢ Orientacion a la atencion de un problema.

e No competencia directa con los intermediarios tradicionales del sistema

financiero, pero si convergencia.

e Operaciones de CF, como resultado de un proceso previo de acceso a
informacion y vinculacién entre actores buscando reducir en efecto las
asimetrias de informacion que se aprecian como limitantes en el desempefio

del sistema financiero tradicional.
e Considerable diversificacion de productos y por tanto de ingresos.
e Coherencia logica en la ingenieria del proyecto.

e Viabilidad técnica y rentabilidad basada en los indicadores clasicos de

evaluacion de proyectos de inversion.

e Margen de maniobra para la empresa en la gestidon de factores de riesgo.
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VI. CONCLUSIONES

El fortalecimiento del SFM es un propdsito manifiesto del gobierno, por la
contribucion que supone al desarrollo economico del pais. No obstante, las
reformas implementadas con tal fin no parecen impactar sustantivamente en la
solucion de problemas de raiz, como la informacion asimétrica, que limitan el

financiamiento productivo en el sector rural.

Como mecanismo novedoso de financiamiento, el CF ha tenido un rapido
crecimiento, pero en sentido estricto, no realiza funciones diferentes a los
servicios proporcionados por los intermediarios bancarios o bursatiles
tradicionales. Sin embargo, su valor de uso se aprecia alto, dadas las practicas
innovadoras con las cuales las plataformas hacen frente a varios problemas
percibidos como inherentes al financiamiento rural como garantias, informacion
asimétrica, organizacioén, articulacion y tasas de interés; mientras que, vuelven
en parte irrelevantes, problemas relacionados con intermediarios, pulverizacion

y tamaino.

Destacan entre éstas practicas, la valoracion de confianza de familiares y
amigos al aportar financiamiento inicial; adquisicién de activos en nombre de
inversionistas; valuacion del usuario a través de sus clientes y el amplio uso de
Big Data. Asi mismo, opciones para que inversores valoren directamente a los
usuarios y los riesgos de sus proyectos, establezcan contacto directo y generen
identificacion o empatia con los proyectos a financiar. Las alianzas con
incubadoras, uso de prestigio social y subasta de tasas de interés; asi como
mecanismos de  entrenamiento, capacitacibon |y  acompafiamiento,
complementan la gama de practicas innovadoras, que pueden en efecto

fortalecer al SFM y contribuir a mejorar su desempefio en el sector rural.

A partir de la inminente regulacion de la industria fintech, el CF se apunta para
insertarse  como un mecanismo complementario a la banca y a los
intermediarios bursatiles en el entorno del SFM. En ésta l6gica, puede ser Uutil

gue los prestadores de servicios y entidades involucradas en el financiamiento e
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inversiéon rural como la BDSR, asocien a sus funciones, actividades de
capacitacion y asesoria sobre el tema, para inducir la adopciébn de éste

mecanismo en el ambito rural.

En la ruta de encuentro del SFM y las necesidades de financiacion a la
innovacion que tienen las UER; el CF y las nuevas generaciones de
productores rurales, pueden jugar un rol decisivo en la adopcién de
innovaciones, asi como en el desarrollo de investigaciones, encaminadas a
mejorar la productividad y competitividad en el sector rural en la proximas

décadas.

Desde la perspectiva de su aplicacibn como negocio en el sector rural de
México, el CF enfrenta considerables retos, comenzando por la rentabilidad de
las plataformas que basan su ingreso en el cobro de comisiones, el escaso
conocimiento del mecanismo, su funcionamiento 100% en internet y la

incertidumbre derivada de la ausencia de regulacion especifica.

Por ello, la propuesta de modelo de negocio para implementar el CF en el
ambito rural, basa su viabilidad en la conformacion de una cartera de servicios
inter relacionados en un sistema cuya ruta de acceso seria una plataforma en
internet. En dicha plataforma, las operaciones de financiamiento colectivo
constituirAn el complemento y consecuencia natural de la vinculacion y
comunicaciéon entre jovenes productores (que a diferencia de sus padres, son
ya usuarios nativos de internet y redes sociales), y comunidades de inversores

no convencionales.

La identificacion y afinidad que pueden tener las masas de poblacion con
proyectos propuestos por jovenes productores vinculados a través de la
plataforma, representa la oportunidad y posibilidad de hacer viable y rentable la

aplicacion del CF en el sector rural de México.
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VII. LIMITACIONES Y ALCANCES

El presente trabajo contempla limitaciones clasicas de la investigacion
exploratoria, al abordar el CF como un fendmeno relativamente reciente y poco
estudiado en el &mbito rural. Aunque se aportan elementos de discusién sobre
el tema, diversas vertientes requieren aun estudiarse y probarse mediante
técnicas de investigacion aplicada, como es el caso de la puesta en marcha del

plan de negocio a manera de prueba piloto.

Los resultados se estructuran en parte sobre la base del sondeo de opinion
entre actores clave del SFM. Dicha percepcién no escapa a la subjetividad.
También, la muestra de las UER correspondié solo a una tipologia y region en

particular; por lo que seria interesante ampliar dicho muestreo.

En su caso, el impacto de la inminente regulacion en Meéxico, podria

reconfigurar las expectativas sobre el desarrollo del CF.

Estudios de caso, analisis del costo de oportunidad para usuarios, grado de
identificacion en el medio, comparativos de costos, aceptacion y valor de uso
del esquema entre las nuevas generaciones de productores, son solo algunos

ejemplos de temas que podrian explorarse.

Por sus caracteristicas, el CF puede constituir un punto de encuentro relevante
para jovenes empresarios rurales con ideas poco convencionales, para las
mismas fuentes de financiamiento con exigencias moderadas de capital, y para
poseedores de capital que, afines al sector agro y rural, busquen opciones

novedosas de inversion.

La técnica seguida para el contraste y encuentro de problemas percibidos con
la forma en que la poblacion de interés resuelve sus necesidades, como base
para determinar el aporte de las innovaciones, podria refinarse para su

aplicacién en diversos ambitos de la estrategia agro empresarial.
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APENDICES.

Apéndice I. Perfil de participantes en sondeo de opinion sobre problemas de

financiamiento en el sector rural.

Fecha de

Actor Perfil Ubicacion Medio
encuesta

1 Titular de UER- Usuario de Xicotepec de Juarez, 31/03/2016 cc
Financiamiento Pue.

2 Titular de UER- Lider de Tuxtla Gtz., Chis. 04/04/2016 CcC
productores

3 Empresario - Especialista en Nueva York, USA 26/04/2016 T
Commodities - Inversionista

4 Emprendedor - Socio de Caja  Estado de México 01/05/2016 cC
de Ahorro en Comunidad
Rural

5 Directivo en Banca de México D.F. 25/04/2016 CE
Desarrollo - FIRA

6 Ex funcionario - Directivo en México D.F. 02/05/2016 cC
Consultoria Especializada

7 Directivo de Banca de México D.F. 03/05/2016 cC
Desarrollo - FOCIR

8 Directivo de Banca de México D.F. 12/05/2016 cC
Desarrollo - FND

9 Gerente de Agronegocios - México D.F. 26/05/2016 cC
Banca Privada

10 Agente de la Banca de Coatzacoalcos, Ver. 14/06/2016 CE
Desarrollo - FIRA

11 Ex funcionario de Banca de Mérida, Yuc. 14/06/2016 CE
Desarrollo - Especialista en
Promocidn

12 Especialista en estadisticas Aguscalientes, Ags 17/06/2017 CE
econdmicas- INEGI

13 Ejecutivo de Agronegocios - Ledn, Gto. 21/06/2016 CE

Banca Privada

CC = Entrevistas cara a cara, CE = Correo electronico, T = Entrevista

telefénica.
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Apéndice Il. Instrumento de colecta de informacion sobre financiamiento de la

innovacion entre UER.

Encuesta de Linea Base — Proyecto Estratégico INAES DGO.

Parte 1. Identificadores de la Unidad Econémica Rural (UER)...
Parte 2. Atributos de la UER...
Parte 3. Dinamica de la Actividad en la UER...

Parte 4. Dinamica de la Innovacion. Sefiale para el principal cultivo o actividad, de las
siguientes innovaciones, cudl es el origen de los recursos para efectuarlas. En caso de no
efectuarlas dejar espacio en blanco.

Categoria Innovacion ¢Con que recursos?*
1. Selecciona semilla con base a criterios de seleccion masal
a. Siembra 2. Intercambio de semilla
3. Uso de semilla mejorada y/o certificada.
4. Aplicacion balanceada
b. Nutricion y/o 5. Aplicacion de complementos foliares
Fertilizacion 6. Aplicacion fraccionada
7. Aplicacion de mejoradores de suelos
. 8. Control de plagas y enfermedades en base a monitoreo
::r;oscamlddaiid / 9. Tratamiento de semillas
10. Manejo Integrado de Plagas y Enfermedades (MIP)
d. Manejo 11. Rotacion de cultivos
sostenible de 12. Conservacion de suelo (labranza minima)
recursos 13. Manejo de residuos
14. Sembradora de precision
E‘)('gllirt]:{:?éc:]e la 15. Reduccion de labores de cosecha
16. Reduccion de maniobras
17. Mantiene registros de précticas efectuadas
18. Analiza costos de produccion
¢ Administracién 19. Usa servicios bancarios para la actividad
20. Usa tecnologias de informacién y comunicacion
21. Contrata asistencia técnica, consultoria y/o asesoria
22. Contrata seguro
23. Economias de escala en la compra de insumos
9. Organizacién 24. Ventas por volumen
25. Ventas en base a criterios de calidad
26. Articulacién con la agroindustria compradora

"RP=Rec. Propios, PF= Prestamos Familiares o amigos, CF= Créditos Formales, FC= Financiamiento de Clientes, FP=
Financiamiento de Proveedores, SB=Subsidios, DN= Donaciones, OT= De Otra forma.

Parte 5. Andlisis de redes...
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Apéndice lll. Listado de plataformas analizadas.

No. Compafiia Nombre Péagina web Afio de
Comercial Inicio

Kickstarter, PBC Kikstarter https://www.kickstarter.com/ 2009*

2 IDEAMEME S.DE.R.L.DE Ideame https://www.idea.me/ 2011
CV

3 Ku-bo Financiero, SAde CV  Kubo Financiero https://www.kubofinanciero.com/ 2012
SFP

4  Communitas Aurum, S.A.P.l.  Prestadero https://prestadero.com/ 2012
de C.V

5  PitchBull México S. de R. L. Pitchbull https://www.pitchbull.com/ 2013
de CV

6  Comunidad de Préstamos Yo Te Presto https://yotepresto.com/ 2014
SAPI de CV

7  Crowdfunder México, S.A.P.I.  Crowdfunder https://www.crowdfunder.mx/ 2014
de C.V

8  Hispanics in Philanthropy, HIPGIVE https://hipgive.org/ 2014
A.C.

9 Hagamos La Vaca, A.C Hagamos lavaca  https://hagamoslavaca.mx/vl/ 2014

10 Brig Fund SAPI de CV Brig https://www.brig.mx/ 2015

11 Grupo Finansiell, SAPI de CV Doopla https://www.doopla.mx/ 2015

12 Expansive Realty SAPI de CV Expansive http://expansive.mx/ 2015

13 Comunidad FINV S.A.P.IDE  FINV https://finv.mx/ 2015
Cc.v

14  Factivo, S.A. de C.V. La Tasa https://www.latasa.mx/ 2015

15 Play Business, S.A.P.l. de Play business https://playbusiness.mx/ 2015
C.V.

16 Laboratorio Futuro Fondify https://fondify.mx/ 2015
Innovacion, S.A.P.l. de C.V.

17  Angels Den México, S.A.P.l.  Social Crowd Mx http://www.socialcrowd.mx/ 2015
de C.V

18 Mi Cochinito Colectivo SAPI Mi Cochinito https://www.micochinito.com/ 2015
de CV

19 Ximpor S.A. de C.V. Ideorama http://www.ideorama.mx/ldeoram 2015

al

20 Afluenta Peerto Peer SAde  Afluenta https://www.afluenta.com/ 2016
Ccv

21 PCR Konsigue S.A.P.I de C.V Konsigue https://www.konsigue.com/ 2016

22 Fondeadora de México, Donadora https://donadora.mx/ 2016
S.A.P.l.de C.V.

23 Red Girasol, S.A.P.l.de C.V. Girasol https://redgirasol.com/ 2016

24 Lendera Crowfunding, Lendera https://www.lendera.mx/ 2017
S.A.P.l.de C.V.

25 Quotanda México, S.A.P.I.de Quotanda https://quotanda.com/es/ 2017
C.V.
Kiva Microfounds Kiva https://www.kiva.org/ 2005
Arbol Finance S.L Arboribus https://www.arboribus.com/ 2012

*/ Comienzo en Estados Unidos. A México llega en 2016 en asociacion con Fondeadora.
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Apéndice IV. Especificaciones técnicas para el desarrollo de la plataforma

Componente Nombre

Ventajas de uso

Lenguaje de PHP
Programacion

* Lenguaje totalmente libre y abierto

* Multiplataforma

* Curva de aprendizaje muy baja

* La gran mayoria de proveedores de hosting lo
ofrecen por default

* Los entornos de desarrollo son de rapida y facil
configuracién

* Facil despliegue: paguetes totalmente
autoinstalables

* F&cil acceso a bases de datos

* Comunidad muy grande de soporte y librerias

Base de Datos MariaDB
(Opc
MSQL)

* Software libre

* Rapido

* Diversos mecanismos de almacenamiento

* Disponible en el gran mayoria de proveedores de
hosting

* Facilidad de uso

Servidor Apache

* Modular

* Software libre

* Multi-plataforma

* Extensible

* Facilidad para obtener ayuda/soporte

Seguridad Certificado
SSL

* Cifrado de datos

* Certificar la personalidad de la empresa ya que se
demuestra ser la empresa que dice ser

* Legitimar el sitio web porque una entidad
independiente da el visto bueno

* Eliminar malware, ya que los certificados SSL
escanean el sitio buscando programas dafiinos

* Compatible con el 99 % de los navegadores

Fuente: Elaboracion propia, con base en recomendacion de especialistas.
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Apéndice V. Calculos basicos del andlisis financiero.

Determinacion de Capital de Trabajo
Concepto Mes1 Mes2 Mes3 Mes4 Mes5 Mes6 Mes7 Mes8 Mes9 Mes10  |Mesll |Mesl2 |Total
NUmero de proyectado de Usuarios 100 115 132 152 175 201 231 266 306 352 405 465 2,900
Pagos de membresias 80 12 14 16 18 21 24 28 32 37 42 49 372
Patrocinios Paquete A 2 2 3 3 3 4 5 5 6 7 8 9 58
Patrocinios Paquete AA 2 2 3 3 3 4 5 5 6 7 8 9 58
Patrocinios Paquete AAA 1 1 1 2 2 2 2 3 3 4 4 5 29
Proyecto Postulado 4 5 5 6 7 8 9 11 12 14 16 19 116
Comisién por proyecto subastado 2 2 3 3 3 4 5 6 7 8 9 58
Comision por capital subastado 1 1 1 2 2 2 2 3 3 4 4 5 29
Cup6n de Capacitacion 7 8 9 11 12 14 16 19 21 25 28 33 203
Cup6n de Asesoria 4 5 5 6 7 8 9 11 12 14 16 19 116
Cupon de Asistencia Técnica 2 3 3 3 4 5 5 6 7 8 9 58
1.Ingresos 133,800 113,870| 130,951| 150,593| 173,182| 199,159| 229,033| 263,388| 302,896| 348,331| 400,581| 460,668 2,906,452
Ventas 133,800 113,870| 130,951| 150593| 173,182| 199,159| 229,033| 263,388 302,896 348,331| 400,581| 460,668| 2,906,452
Membresias 40,000 6,000 6,900 7,935 9,125 10,494 12,068 13,878 15,960 18,354 21,107 24,273 186,096
Patrocinios Paquete A 7,000 8,050 9.258| 10646| 12243]| 14080| 16,191| 18620| 21413| 24625 28319| 32567 203,012
Patrocinios Paquete AA 14,000 16,100| 18515 21292| 24486 28159 32,383| 37,240 42826 49250/ 56,638 65,133 406,023
Patrocinios Paguete AAA 12,500 14375| 16531 19,011| 21863| 25142 28913| 33250/ 38,238| 43973| 50569| 58,155 362,521
Proyecto Postulado 28,000 32,200| 37,030| 42,585| 48972| 56,318 64,766 74481| 85653| 98501| 113276| 130,267 812,047
Comisién por proyecto subastado 2,500 2,875 3,306 3,802 4373 5,028 5,783 6,650 7,648 8,795 10,114 11,631 72,504
Comision por capital subastado 2,500 2,875 3,306 3,802 4373 5,028 5,783 6,650 7,648 8,795 10,114 11,631 72,504
Cup6n de Capacitacion 4,900 5,635 6,480 7452 8,570 9,856 11,334 13,034 14,989 17,238 19,823 22,797 142,108
Cupén de Asesoria 11,200 12,880| 14812 17,034| 19589 22527 250906/ 29,792 34,261 39400 45310 52,107 324,819
Cupon de Asistencia Técnica 11,200 12,880| 14812 17,034| 19589 22527| 250906/ 29,792| 34,261| 39400 45310 52,107 324,819
2. Costos [2a+2b] 355,472 192,061 195322| 199,071| 203.383| 208342| 214,045| 220,603| 228145| 236,818 246,792 2580262| 2,758,317
2a. Costos fijos 333,092 170,324| 170,324 170,324| 170,324 170,324| 170,324| 170,324| 170,324 170,324| 170,324| 170,324 2,206,656
Overhead administrativo 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 6,324 75,888
Hosteo 42,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 42,000
Certificacion de Seguridad 50,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 50,000
Software de gestién interna 31,995 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 31,995
Bases de Datos especializadas 38,773 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 38,773
Gastos de publicidad 20,000 20,000] 20,000f 20,000f 20,000f 20,000f 20,000f 20,000f 20,000f 20,000/ 20,000f 20,000 240,000
Sueldos y salarios 138,000 138,000) 138,000| 138,000| 138,000| 138,000{ 138,000{ 138,000{ 138,000| 138,000| 138,000| 138,000| 1,656,000
Honorarios Consultor Asociado TIC/me| 30,000 30,000 30,000 30,000 30000 30000 30000 30000 30000 30000 30000f 30,000 360,000
Honorarios Project Manager 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 24,000 288,000
Analista Gestor de Redes 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 16,000 192,000
Analista Gestor de Contenido 16,000 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000{ 16,000| 16,000| 16,000| 16,000 192,000
Analista Gestor de Operaciones 16,000 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000{ 16,000| 16,000| 16,000| 16,000 192,000
Analista de Soporte Técnico 16,000 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000| 16,000 192,000
Auxiliar Contable 10,000 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000| 10,000 120,000
Auxiliar Oficial de Informacién 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 120,000
Papeleria 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 6,000 72,000
2b. Costos variables 22,380 21,737 24,998 28,747 33,059 38,018 43,721 50,279 57,821 66,494 76,468 87,938 551,660
Fondo de Innovacién 13,380 11387| 13,095 15059 17,318 19916 22903| 26,339| 30,290/ 34,833| 40,058 46,067 290,645
Gastos Comité de Evaluacion 8,000 9200/ 10580| 12167| 13992 16,091) 18504] 21280| 24472| 28143| 32364| 37,219 232,013
Supervision Técnica de proyectos 1,000 1,150 1323 1521 1,749 2,011 2,313 2,660 3,059 3518 4,046 4,652 29,002
3. Flujo de Efectivo [1-2] -221,672 -78191| -64371( -48478| -30,201 -9,183 14,988 42,785 74,752 | 111513 | 153,788 | 202,405 148,136
4. Flujo de efectivo acumulado -221,672 -299,863 | -364,234 | 412,712 | -442914 | -452,097 | -437,108 | -394,323 | -319,571 | -208,058 | -54,270 | 148,136
Maximo flujo Negativo -452,097
Nec.de Capital de Trabajo (K)
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Plan de Operacién

Concepto Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afio 5
Capacidad de operacion 29% 39% 45% 48% 50%
Usuarios 2,900 3,900 4,500 4,750 5,000
Pagos de membresias 372 1,172 1,652 1,852 2,052
Patrocinios Paguete A 58 78 90 95 100
Patrocinios Paquete AA 58 78 90 95 100
Patrocinios Paquete AAA 29 39 45 48 50
Proyecto Postulado 116 156 180 190 200
Comisién por proyecto subastado 58 78 90 95 100
Comisién por capital subastado 29 39 45 48 50
Cup6n de Capacitacion 203 273 315 333 350
Cup6n de Asesoria 116 156 180 190 200
Cupo6n de Asistencia Técnica 58 78 90 95 100
Proyeccién de Ingresos y Egresos
1.Ingresos 2,906,296 4,244,296 5,047,096 5,381,596 5,716,096
Ventas 2,906,296 4,244,296 5,047,096 5,381,596 5,716,096
Membresias 186,096 586,096 826,096 926,096 1,026,096
Patrocinios Paquete A 203,000 273,000 315,000 332,500 350,000
Patrocinios Paquete AA 406,000 546,000 630,000 665,000 700,000
Patrocinios Paquete AAA 362,500 487,500 562,500 593,750 625,000
Proyecto Postulado 812,000 1,092,000 1,260,000 1,330,000 1,400,000
Comisién por proyecto subastado 72,500 97,500 112,500 118,750 125,000
Comisién por capital subastado 72,500 97,500 112,500 118,750 125,000
Cup6n de Capacitacion 142,100 191,100 220,500 232,750 245,000
Cup6n de Asesoria 324,800 436,800 504,000 532,000 560,000
Cupdn de Asistencia Técnica 324,800 436,800 504,000 532,000 560,000
2. Egresos [2a + 2b] 2,758,286 2,982,086 3,116,366 3,172,316 3,228,266
2a. Costos fijos 2,206,656 2,206,656 2,206,656 2,206,656 2,206,656
Overhead administrativo 75,888 75,888 75,888 75,888 75,888
Hosteo 42,000 42,000 42,000 42,000 42,000
Certificacion de Seguridad 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000
Software de gestion interna 31,995 31,995 31,995 31,995 31,995
Bases de Datos _especializadas 38,773 38,773 38,773 38,773 38,773
Gastos de publicidad 240,000 240,000 240,000 240,000 240,000
Sueldos y salarios 1,656,000 1,656,000 1,656,000 1,656,000 1,656,000
Papeleria 72,000 72,000 72,000 72,000 72,000
2b. Costos variables 551,630 775,430 909,710 965,660 1,021,610
Fondo de Innovacién 290,630 424,430 504,710 538,160 571,610
Gastos Comité de Evaluacién 232,000 312,000 360,000 380,000 400,000
Supervision Técnica de proyectos 29,000 39,000 45,000 47,500 50,000
[3] Utilidad de Operacién [1]-[2] 148,010 1,262,210 1,930,730 2,209,280 2,487,830
[4] Gastos financieros 106,308 120,159 69,828 73,707 38,793
Intereses crédito refaccionario 50,400 41,487 0 0 0
Intereses crédito de avio 55,908 78,672 69,828 73,707 38,793
[5] Depreciaciones 69,592 69,592 69,592 69,592 69,592
[6] Utilidad gravable [3]-[4]-[5] -27,891 1,072,459 1,791,310 2,065,981 2,379,445
[7]1I1SRy PTU [40%*(6)] -11,156 428,983 716,524 826,392 951,778
[8] Utilidad neta del proyecto [3]-[7] 159,166 833,226 1,214,206 1,382,887 1,536,052
[9] Amortizaciones (Maximo 35% de Cap pago) = 35%(8] 55,708 259,292
[10] Capacidad de pago real [8]/[9] 2.9 3.2 #iDIV/O! #iDIV/0! #iDIV/O!
[11] Utilidad de la empresa [8]-[9] 103,458 573,934 1,214,206 1,382,887 1,536,052
[12] Punto de equilibrio (%) = [(2b)+(9))/[(1)-(2a)] 87% 51% 32% 30% 29%
Evaluacion financiera del proyecto
Concepto Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Utilidad CON el Proy 0 159,166 833,226 1,214,206 1,382,887 1,536,052
Utilidad _SIN el Proy 35,372 204,228 403,993 613,217 867,192 995,900
Otros beneficios 0 0 0 0 0 0
Incremento del capital de trabajo total 500,000 172,414 103,448 43,103 43,103
Recuperacion de capital de trabajo 862,069
Inversion total 593,840 105,000 210,000
Recuperacién de valores residuales 10,500.00 105,000
Flujo de efectivo de la empresa -629,212 -545,062 256,819 403,040 472,592 1,254,118
Valor Actual Neto (VAN 18%) 110,646 |Positivo, Se acepta
Tasa de rentabilidad de la empresa (tiR) 22% |Mayor que r, se acepta
Relacién Beneficio / Costo (Rel B/C) 1.25|Mayor que 1, se acepta
beneficio 0.0 159,166.0 833,226.3  1,224,705.7 1,382,887.4 2,503,120.9 6,103,106.2
costo 629,212 704,228 576,407 821,665 910,295 1,249,003 4,890,810.5
Beneficios actualizados 0 114,311 507,127 631,690 604,473 927,235 2,784,835.1
Costos actualizados 533,230 505,765 350,819 423,806 397,898 462,670 2,674,189.4
Flujo de efectivo actualizado -533,230 -391,455 156,308 207,884 206,574 464,565 110,645.7 Ok




