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RESUMEN

El actual sector inmobiliario ecuatoriano se encuentra ligado en su mayoria a
los métodos tradicionales de financiamiento, esto restringe el numero de personas
naturales o juridicas que decidan incursionar en el mercado inmobiliario y no
cuenten con las condiciones para financiarse por estos medios. Es asi como el
crowdfunding se muestra como potencial ayuda para captar financiamiento enfocado
en este sector. El objetivo del presente proyecto es analizar por medio de una
investigacion cualitativa al Crowdfunding como herramienta innovadora para el
financiamiento enfocado en el sector inmobiliario del cantén Guayaquil. Se opt6 por
una metodologia de alcance descriptivo con enfoque cualitativo no experimental,
todo esto llevando una ldgica clara y deductiva. Se consult6 fuentes secundarias para
el levantamiento de informacion y para acercarnos a la realidad se realizé entrevistas
a dos duefios de plataformas de este tipo de financiamiento. Los resultados de Atlas
Ti arrojaron una red que detalla todas las variables del financiamiento, conocimiento
y leyes que rodean al crowdfunding y al mercado inmobiliario. Para brindar méas
peso a la investigacion cualitativa se armo un cuadro comparativo de los distintos
métodos de financiamiento y crowdfunding, lo que demostrd su potencial, pero
limitado crecimiento actualmente. Se concluy6 que el crowdfunding es innovador,
pero no totalmente viable en el actual sector inmobiliario, que se encuentra
recuperandose y aunque estas plataformas ayudarian a impulsar esa recuperacion, la
forma en la que se las maneja y lo limitada que estdn no hacen que logren ser

participes de esta mejora ni del posible crecimiento.

Palabras Claves: Crowdfunding, Sector Inmobiliario, Ecuador,
Titularizacion, Emision de Obligaciones a largo plazo, Sistema Financiero,
Financiamiento Alternativo
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ABSTRACT

The current Ecuadorian real estate sector is mostly linked to traditional
financing methods, this restricts the number of natural or legal persons who decide to
enter the real estate market and do not have the conditions to finance themselves by
these means. This is how crowdfunding is shown as a potential help to attract
financing focused on this sector. The objective of this project is to analyze through
qualitative research Crowdfunding as an innovative tool for financing focused on the
real estate sector of the Guayaquil canton. A methodology of descriptive scope with
a non-experimental qualitative approach was chosen, all this carrying out a clear and
deductive logic. Secondary sources were consulted for the collection of information
and to get closer to reality, interviews were conducted with two owners of platforms
of this type of financing. The results of Atlas Ti yielded a network that details all the
variables of financing, knowledge and laws that surround crowdfunding and the real
estate market. To give more weight to qualitative research, a comparative table of the
different financing and crowdfunding methods was put together, which demonstrated
its potential, but currently limited growth. It was concluded that crowdfunding is
innovative, but not totally viable in the current real estate sector, which is recovering
and although these platforms would help promote that recovery, the way in which
they are managed and how limited they are do not make them successful. share in

this improvement or possible growth.

Keywords: Crowdfunding, Real Estate Sector, Ecuador, Securitization,

Issuance of long-term Obligations, Financial System, Alternative Financing
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RESUME

Le secteur immobilier équatorien actuel est principalement lié aux méthodes
de financement traditionnelles, ce qui limite le nombre de personnes physiques ou
morales qui décident d'entrer sur le marché immobilier et n'ont pas les conditions
pour se financer par ces moyens. C'est ainsi que le crowdfunding est présenté comme
une aide potentielle pour attirer des financements axés sur ce secteur. L'objectif de ce
projet est d'analyser a travers une recherche qualitative Crowdfunding comme un
outil innovant pour le financement axé sur le secteur immobilier du canton de
Guayaquil. Une méthodologie a portée descriptive avec une approche qualitative non
expérimentale a été choisie, le tout suivant une logique claire et déductive. Des
sources secondaires ont été consultées pour la collecte des informations et pour se
rapprocher de la réalité, des entretiens ont été menés aupres de deux propriétaires de
plateformes de ce type de financement. Les résultats d'Atlas Ti ont produit un réseau
qui détaille toutes les variables de financement, de connaissances et de lois qui
entourent le financement participatif et le marché immobilier. Pour donner plus de
poids a la recherche qualitative, un tableau comparatif des différents modes de
financement et de crowdfunding a été constitue, qui a démontré son potentiel, mais
actuellement en croissance limitée. 1l a été conclu que le crowdfunding est innovant,
mais pas totalement viable dans le secteur immobilier actuel, qui se redresse et bien
que ces plateformes contribueraient a favoriser cette reprise, la maniére dont elles
sont gérées et leur limitation ne font pas leur succés. part a cette amélioration ou

croissance possible.

Mots-clés: Financement participatif, Secteur immobilier, Equateur,
Titrisation, Emission d'obligations & long terme, Systéme financier, Financement

alternatif
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INTRODUCCION
El sector inmobiliario en el Ecuador surge en los afios 50 a 80, cuando las
principales ciudades del pais, Quito, Guayaquil y Cuenca, empiezan a expandirse
gracias a los distintos proyectos inmobiliarios financiados por entidades privadas de
ese entonces como las denominadas Mutualistas y entidades publicas como el Banco
Ecuatoriano de la Vivienda (Moran, 2019). Ambas entidades financieras son
responsables de la creacion de algunos de los proyectos urbanos mas importantes de

las principales ciudades del pais.

En la década de los 90s surgié la oportunidad de adquirir préstamos en
distintas instituciones bancarias y financieras, pero este era muy limitado debido a
que el pais se encontraba con una economia con niveles de inflacion e inseguridad
monetaria muy altos. De acuerdo al Banco Mundial (2020) la inflacién anual tuvo un
crecimiento enorme de 22% en 1995 hasta 96% en el 2000, esto provocé pérdidas y
costos elevados en el sistema productivo, conllevando a que el cambio de sucre a
ddlar fuera un panorama atractivo para los agentes economicos, para ellos el trabajar
con miles de ddlares era mucho mas sencillo que con millones de sucres (Navarrete
del Pino, 2015).

Con el inicio de la dolarizacidn, el pais empieza a recuperarse de la crisis, y a
su vez la economia a estabilizarse. El financiamiento tradicional empieza a cobrar
mas peso, los bancos comienzan a participar en la financiacion de proyectos por
medio de hipotecas. De acuerdo al Banco Central del Ecuador (2005), durante este
periodo de dolarizacién las tasas de interés activas y pasivas se redujeron. Al mismo
tiempo se presencid una recuperacion del crédito y de las captaciones del sistema
bancario, esto gracias a la repentina confianza de los agentes de las distintas

entidades financieras (Zambrano, 2018).

Es hasta el afio 2008, debido a la situacion econémica que atravesaba el pais
por la crisis mundial, que el gobierno buscaba incentivar a los afiliados y jubilados
que aportaban al IESS el acceso a préstamos hipotecarios. Es asi como en el afio
2010 se crea el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (BIESS) con el
objetivo de dinamizar al sector inmobiliario, y asi incrementar las plazas de trabajo y
la economia del pais. EI BIESS ofrecia una tasa de interés menor a la que cobraban

las entidades financieras del sector privado en el pais (Carranza, 2017).



Posteriormente, los bancos empiezan a crear productos inmobiliarios para el
sector, instauraron sistemas de avallos y evaluaciones con el fin de determinar a
quienes era conveniente hipotecar, es asi como el sector inmobiliario empez6 a
crecer con mucha mas velocidad. A la par del crecimiento del mercado inmobiliario
en los dltimos afios, surgen empresas que ofrecen productos y servicios a través de
plataformas innovadoras. Respecto al sector financiero mundial, el avance en la
tecnologia ha dado lugar al nacimiento de las empresas de Tecnologia Financiera o
(FinTech) (Camara de Comercio de Bogot4, 2019). Las empresas FinTech toman en
consideracién la demanda del mercado mundial actual, que busca una mayor
facilidad y optimizacion en los procesos financieros tradicionales, y empiezan a

ejercer como facilitadores en el mercado.

La inversion en los ultimos afios en el sector Fintech ha tenido un crecimiento
gigantesco, para el afio 2015 este alcanzo los $19 billones de ddlares. Este sector se
encuentra distribuido en tres segmentos: préstamos 46%, pagos 23% y manejo de
fondos personales 10% (Rojas, 2016). Las empresas Fintech usan la tecnologia para
lograr entender y llegar a los potenciales clientes ofreciendo nuevas aplicaciones,
procesos, productos, con una mayor seguridad y accesibilidad mediante una interfaz

mucho mas simple que las de las instituciones tradicionales, todo esto via internet.

Entre este grupo de distintas FinTech, se encuentra el crowdfunding o
financiacién en masa, el cual se analizara en la presente investigacion. Una de las
areas que se ha beneficiado de esta herramienta de financiamiento colectivo, es el

mercado inmobiliario mundial.

Contextualizacion del Problema

Guayaquil hoy en dia es conocida como la capital econémica del Ecuador, la
ciudad ha crecido exponencialmente en poblacion e infraestructura en los ultimos
afios, este crecimiento continla haciéndolo debido a su creciente economia. Es muy
atractiva por su inversion local y extranjera, en parte debido a la gran actividad

portuaria que existe en la ciudad.

El sector inmobiliario en el canton Guayaquil ha sido una fuente fuerte de
empleo para el pais debido a los distintos proyectos de construccion y obras de
infraestructura que se han llevado a cabo aqui. Debido a esto, surgié un mayor deseo

de invertir en proyectos habitacionales y en infraestructura pablica. Lo que trajo

3



consigo el aumento de plazas de empleo en el pais, ya que al aumentar la oferta de
proyectos inmobiliarios aumentaba la mano de obra requerida para su realizacion.
Con este escenario, “la banca publica y privada optaron por una mayor concesion de
créditos, lo cual origind el problema de incremento de los precios de los bienes

inmuebles a un mayor ritmo que afios anteriores”(Muevecela, 2020, p. 1).

Cabe recalcar que, el canton Guayaquil ha presentado diversos problemas en
los ultimos afios, esto se reflej6 mucho mas en los afios 2011 y 2012 cuando el sector
inmobiliario se vio afectado debido a la caida del petréleo y la crisis econdmica
mundial. En los ultimos afios se han presentado diversos obstaculos para el
crecimiento del sector inmobiliario, esto debido a las deudas del estado con
proveedores, la variacion de las unidades reservadas netas y por la disminucion de la

ventas de los bienes inmuebles.

A inicios del afio 2013 al 2014 se empezaron a llevar a cabo planes
habitacionales sociales para familias de bajos recursos, 1o que provocd un alza en
estas variaciones de crecimiento (Carranza, 2017). Es un hecho que inclusive pese a
la reciente pandemia la economica y el sector inmobiliario se estan reactivando en el
pais. De acuerdo a la encuesta realizada por la Asociacion de Promotores
Inmobiliarios de Vivienda del Ecuador (2021), la cual indicd que para inicios de este
afio se registrd un incremento en el sector del 55% en reserva de viviendas, esta
variacion anual se la compar6 con los cinco primeros meses del afio 2020 y 2019, y
reflej6 un crecimiento de 54,8% con respecto al mismo periodo del afio 2020 y de

53,8% respecto del mismo periodo del 2019.

Objetivos
Objetivo General

Analizar por medio de un enfoque cualitativo al Crowdfunding como
herramienta innovadora para el financiamiento del sector inmobiliario en el cantén

Guayaquil.

Objetivos Especificos

a) Contextualizar las variables que tienen relacién con el sector inmobiliario

b) Analizar los métodos tradicionales de financiamiento mas utilizados en el

pais.



c) Definir mediante el analisis comparativo cualitativo el crowdfunding

como opcidn viable para el financiamiento inmobiliario.

Justificacion de la Investigacion

En el afio 2008, Estados Unidos y el mundo se enfrentaron a una crisis
financiera sin precedentes, donde el mercado hipotecario de los Estados Unidos
colapsd debido a las tan conocidas hipotecas Subprime. Muchas instituciones
financieras se vieron afectadas y muchas otras desaparecieron. La crisis se extendié
al resto del mundo y fue en ese momento, cuando muchos de los mayores
prestamistas hipotecarios se declararon en bancarrota. las autoridades econémicas, se
vieron obligadas a buscar diversas soluciones, como inyectar liquidez por parte de

los bancos centrales, la intervencion y la nacionalizacion de bancos, entre otras.

Ecuador no se vio absuelto de las consecuencias que traeria este suceso a su
economia. Para el afio 2008, debido a la situacion econdmica que atravesaba el pais
por la crisis mundial, el gobierno buscaba incentivar a los afiliados y jubilados que
aportaban al IESS el acceso a préstamos hipotecarios. Es asi como en el afio 2010 se
crea el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (BIESS) con el objetivo
de dinamizar al sector inmobiliario, y asi incrementar las plazas de trabajo y la
economia del pais. EI BIESS ofrecia una tasa de interés menor a la que cobraban las

entidades financieras del sector privado en el pais (Carranza, 2017).

Debido a la escasez de los canales tradicionales de crédito, el financiamiento
de proyectos se dificultd para muchas empresas (Zurita etal., 2009). Con este
panorama es donde el crowdfunding empieza a captar la atencion, y es tomada en

cuenta como una alternativa de financiacion en paises del primer mundo.

En el pais, durante el gobierno del expresidente Rafael Correa, se
implementaron proyectos enfocados en aliviar el déficit habitacional. Que en ese
entonces, segun el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INEC), citado por
(Barragdn & Ochoa, 2014) era de mas 1,4 millones de viviendas, a su vez se
estimaba que se necesitaban mas de 50.000 viviendas al afio para cubrir el
crecimiento poblacional de ese entonces 1,2% y 150.000 para superar el déficit

cualitativo, relacionado con la calidad de la infraestructura.

Actualmente las dificultades que supone para las personas naturales o

juridicas conseguir un crédito, se deben a que las distintas entidades bancarias en el
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pais son muy exigentes para otorgarlos, muchos inversionistas o desarrolladores
inmobiliarios se ven estancados por falta de capital propio y pocas alternativas para
financiarse. Por esta razon, es importante el analisis e implementacién de nuevas
herramientas o alternativas de financiacion en el pais, ya que pueden beneficiar al

inversionista minorista, y por lo tanto al crecimiento econémico del pais.

En la presente investigacion se busca analizar al Crowfunding como una
alternativa innovadora de financiacion para el sector inmobiliarios en el canton
Guayaquil. Se procura enfocar este tipo de financiamiento como potencial benefactor
para inversionistas y desarrolladores, esto mediante la unién de potenciales
inversionistas con el proposito de financiar un proyecto inmobiliario. Adicional a
esto, para medir el potencial beneficio de Crowdfunding, se realizard una
comparacion cualitativa entre el modelo y las alternativas de financiamiento mas

usadas en el pais.

Limitaciones

Las limitaciones en el presente trabajo son: (a) Falta de datos actualizados
disponibles para su implementacion y manipulacién en el proyecto, (b) Poco
conocimiento en el pais sobre el financiamiento por medio del crowdfunding, (c)

Alta desconfianza por parte de inversionista de invertir en paginas de crowdfunding.

Delimitaciones

Entre las delimitaciones del proyecto estan: (a) Tiempo de entrega para la
recoleccion de informacion y presentacion del proyecto de 4 meses, (b) Limitado
numero de empresas en el Ecuador dedicadas a financiar proyectos inmobiliarios por

crowdfunding.



Capitulo |
Estado del Arte

1.1.  Mercado Inmobiliario

De acuerdo a Pilai (2018), el mercado inmobiliario se considera como
“eficiente y de competencia perfecta en donde existen ofertas y demandas de bienes
inmuebles que podemos adquirir mediante residencias, locales comerciales,
industrias, incluso construcciones rusticas y urbanas” (p. 27). Este mercado es clave
para la economia de un pais, es un hecho que muchos gobiernos recurren a él para

incrementar sus economias y aumentar las plazas de empleo.

Existen varios factores por los cuales este mercado puede resultar expuesto a
verse sumamente afectado. Es sensible a las politicas monetarias, a los flujos
privados y estatales de inversion externa, a las colocaciones de fondos de inversion, a
la oferta crediticia hipotecaria, a los mercados de valores, muchas veces al lavado de
dinero y blanqueo de capitales (Daher, 2013).

Autores como Coremberg (2000), explican que el mercado inmobiliario es
una mezcla de muchos sub mercados, cada uno realizando distintas actividades y
transacciones de distinto caracter debido a la heterogeneidad del mismo. Se puede
decir que no es mas que un conjunto de activos, compradores y vendedores de bienes
inmuebles, la naturaleza de estos bienes inmuebles puede variar, ser de caracter

residencial, industrial, empresarial, entre otros.

La estructura del mercado inmobiliario se basa en su mayoria en la cantidad
de bienes inmuebles que lo conforman, estos bienes inmuebles gozan de una
singularidad, cada uno posee una caracteristica unica (Vargas et al., 2003). Pueden
existir dos inmuebles idénticos, con las mismas cualidades y ubicaciones, pero estos
seran Unicos en todo aspecto para los compradores y vendedores que intervienen en
él.

1.2.  Sector de la Construccion

El sector de la construccion es también considerado como un componente
crucial para la economia de un pais, tanto como el inmobiliario, ambos ligados el uno
del otro. EIl crecimiento de este sector viene relacionado con el crecimiento del pais
y repercute en su producto interno bruto PIB. La importancia de este sector en la

economia se basa en que la economia y su comportamiento tienen semejanzas en Ssi.



Esto quiere decir, gue mientras existan periodos de crecimiento econémico, el sector
invariablemente crecerd, y mientras existan periodos de recesion, la construccion
sera uno de los primeros en verse afectado por ese escenario (Rodriguez & Garcia,
2013). Ruggirello (2011) explica que “la fuerte dependencia de las condiciones
macroecondémicas ha arrastrado al sector a grandes oscilaciones en su evolucién,
registrando altas tasas de crecimiento y profundas depresiones en un corto espacio de

tiempo”( p. 9).

En los Gltimos afios la construccién ha impulsado la economia ecuatoriana
mediante la generacion de empleos, de manera directa e indirecta, es un factor clave
cuando de politicas que permitan asegurar altos niveles de empleo se habla. Por
ejemplo, durante el 2019 este sector tuvo una contribucion considerable al PIB del
Ecuador con USD 11.691 millones, lo que representd una participacion de 9%

respecto al PIB no petrolero en dicho afio.

Tablal

Evolucion del Sector de la Construccion

PIB %Por Afho
2019 | 2001-2010 2011-2019 2016-2019
Construccion 11.691| 5,9% ™=  0,9% ™= _30%

Nota. PIB en millones de ddlares y variacion en términos reales. Adaptado de
Ecuador: Evolucion de los grandes sectores econémicos, de Revista Industrias, 2020
(https://revistaindustrias.com/la-construccion-un-sector-con-muchos-desafios-por-
delante/).

Como se puede observar en la Tabla 1, el sector de la construccion, entre los
afos 2011y 2019 reflejo un incremento de su actividad en términos del PIB de 0,9%,
pero si se analiza la evolucion del sector entre 2016 a 2019, el sector refleja una
contraccion de su PIB de -3.0% por afio (X. Andrade et al., 2020).

Adicionalmente, el Valor Agregado Bruto (VAB) es uno de los indicadores
con mayor importancia para evaluar la actividad econdmica de un sector en especial.
En el afio 2020 el VAB de la construccion tuvo un decrecimiento de 11,1%. Se debe
indicar que en este afio los sectores financiero privado, popular y solidario otorgaron

9.186 operaciones en el segmento, lo que significé un 36,3% menos que en 2019,



cuando se concedieron 14.432 operaciones de crédito (Banco Central del Ecuador,
2021).

En el segundo trimestre del afio 2021 la economia del pais registra un
crecimiento interanual del 8.4%, sin embargo, hay sectores que se han contraido y
contintan recuperandose del golpe de la actual pandemia, entre estos esta el de la
construccion, el cual cuenta con una caida interanual fue de 0,5%, mientras que la
trimestral fue de 0,3% (Coba, 2021). Pese a que el crecimiento del sector ha sido
lento, el Banco Central del Ecuador estima que para el 2022 se prevé un crecimiento

en el sector de la construccion representara el 7,22% del PIB del pais.

1.3. Etapas de un Proyecto Inmobiliario

1.3.1. Segmentacion

En la primera etapa se empieza el proceso de factibilidad realizando un
anélisis de segmentacion, para ello se debe tomar como variables al nivel
socioecondmico de la poblacion que se busca dirigir el proyecto, la preferencia de
ubicaciones donde se busca llevar a cabo el proyecto, y tanto los gustos como

aficiones del cliente al cual se busca satisfacer.
1.3.2. Definir Distrito de Inversién

Posteriormente se debe elegir y analizar el distrito de inversion en el que el
proyecto tiene una mayor posibilidad de desarrollarse, esto de acuerdo al tipo de
proyecto y a qué nivel socioeconémico (NSE) va a ir dirigido el mismo. De acuerdo
a la (Secretaria Nacional de Planificacion, 2019), en el pais existen 140 distritos, de
los cuales cada uno tiene un promedio de 90.000 habitantes. Pero cantones cuya
poblacion es muy alta, tales como Quito, Guayaquil, Cuenca, Ambato y Santo

Domingo de los Tsachilas se establecen distritos dentro de ellos.

Una vez identificado el distrito se debe realizar una comparacion de terrenos
que tengan caracteristicas similares y oferten en el mismo distrito, con el objetivo de

definir la ubicacién y entorno del proyecto.
1.3.3. Realizar Cabida Arquitecténica

Desarrollar un estudio de cabida arquitectonica es clave para conocer la

viabilidad del proyecto, esto se mide mediante el andlisis de las condiciones y



normas urbanisticas. Normalmente se lo realiza para ayudar a la toma de decisiones

sobre qué tan rentable es el proyecto antes de realzar la compra y ventas del terreno.
1.3.4. Anélisis del Proyecto

El correcto andlisis del proyecto que se busca realizar dependera de la
descripcién a detalle del grado de relevancia que este tendrd, del grado de innovacién

y la oportunidad por precio. De acuerdo a Linares (2018):

Para establecer los precios se debe basar en los precios de los paquetes que
ofrece la competencia, en funcién de los costos fijos y variables del
presupuesto, rendimiento esperado del inversionista, situacion politica,
econdémica del pais y las temporadas altas y bajas del negocio. (p. 40)

1.3.5. Andlisis de la Competencia

En este punto es necesario indagar en el status en el que se encuentra la
competencia o empresas inmobiliarias dirigidas al mismo nivel socio econémico y a
las cercanias al sector donde se fijé el proyecto. Posteriormente, se debe definir el
Ratio de evaluacion del proyecto, debe ser competitivo con los proyectos cercanos a

este.
1.3.6. Corrida Financiera

La corrida financiera se define como una proyeccion de los posibles
resultados que tendra un proyecto o negocio generalmente en un periodo de tiempo
de tres a cinco afios (Ayala, 2020). En otras palabras, ayuda a determinar el beneficio
del proyecto y que se puede esperar en términos financieros, se logra ver reflejado en

los estados financieros basicos.
1.3.7.  Adquisicion de Terreno

El proceso de negociacion del terreno que se ha decidido adquirir da paso a
este punto, adicional se debe revisar detenidamente la documentacion legal. Una vez
se hayan revisado los documentos y que estos se encuentren en orden, se procede al
proceso de compra, por medio de una minuta de compraventa para el terreno y se
elabora la escritura publica. No obstante, se de tomar en cuenta la mecanica de suelos

y un estudio topogréfico.
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1.3.8. Desarrollo del Proyecto

Se debe realizar un proceso para la obtencién de la licencia de construccion,
también de acuerdo a los requisitos presentar la documentacion general y técnica
requerida. Posteriormente se debe ingresar y aprobar el anteproyecto, a su vez se
debe de elaborar un expediente técnico, el cual tiene que ser aprobado para continuar

a la elaboracion del presupuesto del proyecto.

Para empezar la construccion del proyecto, se realiza la correspondiente
evaluacién econdmica y financiera, y se busca la fuente de financiamiento. Una vez
establecido como se financiara el proyecto, sea por capital propio o por

financiamiento bancario, se le da luz verde al proyecto.
1.3.9. Cierre del Proyecto

Una vez finalizada la construccion se procede a emitir el certificado de
conformidad de finalizacion de obras, este documento deja constancia que el
proyecto se cumplio de acuerdo a todos los requisitos, y que se respetd los planos
que se presentd al solicitar la obra. Al finalizar el proyecto se procede a tomar la

decisién de alquilar o vender el bien inmueble.

Para que un proyecto inmobiliario pueda llevarse a cabo o tener su puesta en marcha,

existen 3 entidades que dan pie a lograr que esto suceda, y estas son las siguientes:
Figural

Principales Entidades de un Proyecto Inmobiliario

Desarrollador

- ‘ Pr
Inversionista | oyecto

Q

Financista

N
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1.4.  Desarrollador Inmobiliario

Un desarrollador inmobiliario es una persona natural o juridica que cuente
con un proyecto inmobiliario rentable en proceso o sin iniciar. El desarrollador es el
responsable de todos los aspectos del proyecto en si, elabora el plan de negocio,
asegura las fuentes de financiamiento, analiza y coordina la estrategia de mercado,
supervisa la construccion, y una vez concluido, gestiona la entrega del proyecto
(Rialti, 2021). Cabe mencionar que el desarrollador no realiza todas estas tareas por
si mismo, se encarga de juntar un equipo de trabajo para el correcto desarrollo del

proyecto.

Las distintas etapas de un proyecto inmobiliario desde la perspectiva del
desarrollador inmobiliario y sus responsabilidades van enfocadas a la bdsqueda de
financiamiento para su proyecto, y a la realizacion de un correcto estudio de mercado

para dar pie a su futura obra.
1.4.1. Financiamiento

Actualmente encontrar un modelo 6ptimo de financiamiento, que sea
sumamente efectivo requiere de un analisis minucioso, dependiendo de la naturaleza
y concepto de la empresa, este puede variar. “Esta variabilidad que puede ser
contextual, administrativa y financiera, llega a ser tan diversa que ocasiona que, al
aplicar un mismo modelo de financiamiento, se obtenga resultados diversos inclusive
en organizaciones del mismo pais, pero en distintos sectores”(Suarez, 2020, p. 10).
Las necesidades de los distintos sectores econdémicos y sus decisiones de donde y

como financiarse no son las mismas, estas cambian de acuerdo al sector.

En el pais, por falta de capital propio para financiar sus proyectos, el método
de financiamiento inmobiliario mas utilizado es por medio de préstamos o créditos a
la banca privada. De acuerdo al estudio realizado por Andrade et al. (2020), estos
autores explican que los créditos inmobiliarios (incluidos créditos de interés publico)
otorgados por la banca privada en el afio 2019 fueron de $2.386 millones de doélares,

el 8% total de créditos clocados por ese sistema en el 2019.

Como se observa en la Figura 2, el nivel mas alto de estas operaciones
crediticias se dio entre el afio 2007 y 2010, reflejando un maximo del 15%. Para el
afio 2016 al 2019, los créditos inmobiliarios tuvieron un alza del 6% por afio, pero el

volumen del resto de créditos tuvo un crecimiento mucho mayor, llegando a un nivel
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de hasta el 15% por afio, estos créditos pasaron de 17.029 millones en el 2016 a
25.792 millones para finales del 2019.

Figura 2

Crédito Inmobiliario Otorgado por la Banca Privada en Ecuador
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion: Camara de Industrias de Guayaquil

Nota. El grafico representa los porcentajes de créditos inmobiliarios y su valor
expresado en millones de dolares. Tomado de Ecuador: Crédito Inmobiliario
Otorgado por el Sistema de Bancos Privados, de Revista Industrias, 2020
(https://revistaindustrias.com/la-construccion-un-sector-con-muchos-desafios-por-
delante/).

Tomando en cuenta la tendencia en los créditos bancarios, se puede observar
que para mayo de 2020 (ultimo mes que se utilizé de data para el estudio) el volumen
de créditos inmobiliarios que el sistema de bancos privados otorgaba a las entidades
se mantuvo al mismo nivel al que cerr6 en 2019, con una variacion negativa del -
0,3%, mientras que el volumen del resto de créditos cayd en -5% en el mismo

periodo de tiempo.
1.4.2. Estudio de Mercado

Es fundamental que el desarrollador inmobiliario conozca el mercado al que
busca dirigir su proyecto, la misma basa su estrategia de acuerdo a un amplio estudio
de mercado. El objetivo de realizar este estudio es averiguar la oferta directa e
indirecta del area, analizar la velocidad de ventas, las caracteristicas y los precios
ofertados por la competencia (Tumay y La Cunza, 2018). Se busca determinar si el
proyecto inmobiliario sobresale tanto en precio como en accesibilidad de venta o
renta.
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Englobar un correcto estudio de mercado requiere de una alta dedicacion y
preparacion, es gracias la capacidad de detectar oportunidades y la habilidad de
correr riesgos, que los desarrolladores inmobiliarios son capaces de encontrar
solucion a los obstaculos que se presenten mientras se lleva a cabo el proyecto, la

terminacién del mismo es su objetivo principal.

1.5. Inversionista Inmobiliario

Un inversionista inmobiliario se dedica a la inversion en bienes inmuebles en
desarrollo o por empezar, con la finalidad de obtener un retorno importante de
capital. Estos tipos de inversionistas pueden ser bancos, inversores angeles,
capitalistas de riesgo e incluso inversores personales o pequefios inversores. De
acuerdo a Flores y Flores (2008), tomando en cuenta el rendimiento de su capital y
de su elucion al riesgo se puede establecer en grupos a los inversionistas, como

conservadores, moderados y arriesgados.

Los inversionistas conservadores eligen poner su dinero en proyectos de
menor riesgo, estos solo aceptan pequefias disminuciones en su inversion. Los
conservadores son conocidos por invertir un alto porcentaje en valores de deuda a
corto plazo, ya que los beneficios de estos se obtienen de forma casi inmediata. Por
otro lado, los inversionistas moderados se enfocan en tener rendimientos
manteniendo la estabilidad del patrimonio, estos aceptan fluctuaciones que podrian
con llevar a afectar el valor de inversidn. Por Gltimo, los inversionistas arriesgados se
destacan por preferir proyectos con un nivel de riesgo elevado, pero que de mucha
rentabilidad. Estos inversionistas no temen a fluctuaciones contantes en el valor de su

inversion.

El inversionista inmobiliario se podria ubicar en el grupo de los moderados,
ya que estos buscan mantener el valor del dinero en el tiempo, son tolerantes a

fluctuaciones, siempre y cuando estas fluctuaciones no sean muy consecutivas.

La perspectiva del inversionista inmobiliario gira en torno a su capacidad de
inversion, riesgo y al correcto andlisis de potenciales proyectos, para obtener un

panorama amplio y decidir cual es la mejor opcion para invertir su dinero.

Cuando surge la necesidad de inversion, y en ese momento la capacidad para
generar beneficios se encuentra escasa, las vias disponibles para lograrlo son

limitadas. Cuando una empresa empieza su actividad economica, esta cuenta con

14



pocas fuentes disponibles debido a su edad y tamafio. Al ser una empresa pequefia y
no tener ingresos ni beneficios significativos, recurrir a prestamos familiares o ahorro
propio es lo que cuenta para financiarse. Cuando la empresa empieza a tener niveles
de utilidad considerable puede financiarse mediante capital de riesgo. En el momento
que la empresa se encuentra bien consolidada y solida, puede recurrir al mercado de

capitales o bolsa (Amat y Puig, 2012).

No obstante, cabe recalcar que mientras exista una necesidad por invertir,
existe un riesgo potencial. El riesgo financiero esta presente tanto en las decisiones
de inversion como en las de financiacion, toda persona natural o juridica debe
evaluar y gestionar minuciosamente los potenciales riesgos por los que deben pasar
al realizar la accion. Los autores Amat y Puig (2012) sefialan que entre estos estan: el
riesgo de crédito, el riesgo de liquidez y el riesgo de mercado, cabe recalcar que cada
uno de estos puede ser reducido o mitigado.

1.5.1. Analisis del Proyecto a Invertir

Garantizar una buena inversion debe traer consigo los mejores procesos en
formulacién y evaluacion de proyectos. El inversionista, su intuicion y buen juicio no
es suficiente por la actual competitividad en el mercado, la falta de recursos, entre
tantos otros aspectos que pueden poner en riesgo captar una buena inversion en un
proyecto exitoso y muy rentable (Molina et al., 2012). La realizaciéon de un estudio
de factibilidad para la realizacion de un proyecto inmobiliario es pieza fundamental

en la decision tanto del promotor o desarrollador y del inversionista.

Para el inversionista realizar un analisis de los posibles proyectos a invertir
puede ser un trabajo complejo, esto debido a la incertidumbre de los posibles
escenarios o0 acontecimientos que pueden presentarse en el transcurso del mismo. Los
potenciales acontecimientos pueden ser los cambios repentinos en la oferta y
demanda, también en los precios y los costos de construccion. Para poder evitar estos
cambios Forcael et al. (2013) explican que se debe “incorporar la flexibilidad en la
toma de decisiones, y la capacidad de proponer comportamientos estratégicos en los
procesos de inversion, sobre todo en el mercado inmobiliario que facilmente se ve

afectado cuando el mercado es incierto y/o cambiante” ( p. 59).

Una de las técnicas tradicionales para evaluar proyectos de inversion es por

medio del conocido valor presente neto (VPN). Este tiene como uno de sus
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propdsitos demostrar cuan rico puede ser el inversionista por invertir en el proyecto y
el valor generado por su inversion, para que un proyecto de inversion sea aceptado,

debe tener un VPN positivo, si este es negativo no se deberia apostar por el proyecto.

En diversos escenarios la técnica de evaluacion tradicional por VPN no logra
satisfacer o convencer completamente a los evaluadores, ya que muchos de estos se
basan mas en la experiencia que en los estudios financieros (Forcael et al., 2013).
Los mismos autores explican que estas técnicas cuantitativas tradicionales no toman
en cuenta la incertidumbre en su metodologia, si al momento de la toma de
decisiones puede existir un resultado que puede ir en contra de lo que reflejo el
analisis cuantitativo, esto hace que el inversionista tome mayor atencion a los
factores estratégicos cualitativo que a los cuantitativos del flujo de caja al momento

de decidir si realizar la inversién o no.

1.6. Métodos de Financiamiento Inmobiliarios
1.6.1. LaBanca

De acuerdo a Abata y Yanez (2019) la banca es una institucién que se
especializa en la intermediacion financiera, por medio de recursos monetarios que
recibe de agentes econdmicos y los maneja otorgando préstamos a terceros, incluso
financiando la adquisicion de viviendas, entre otros servicios. En otras palabras, la
banca se puede definir como una entidad financiera que se encarga del control y
administracion de dinero, por medio de varios servicios, acorde a lo que el cliente

necesite.

Entre las opciones que brinda el banco para financiar a sus clientes esta el
financiamiento para el desarrollo de proyectos inmobiliarios. Para lograr recibir este
préstamo, la empresa o constructora debe ser considerada sujeto de creédito,
cumpliendo con un historial crediticio y un monto minimo de ventas anuales
(Balarezo, 2020). Una vez que la entidad da el visto bueno el monto dependerd del

tamafio de la empresa solicitante.

Con respecto a la tasa de interés que otorga la banca privada, esta puede
cambiar por la cantidad de demanda y oferta de crédito en el mercado. A nivel
nacional, el Banco Central del Ecuador es la entidad que difunde los porcentajes de
las tasas de interés méximas, para el afio 2021 esta entidad la fija de la siguiente

manera:
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Tabla2

Tasas de Interés Activas Efectivas Referencial y Maximas

Tasa Activa Efectiva 0 Tasa Activa Efectiva 0
Referencial % Anual Maxima % Anual

Productl\_/o 744 Productl\_/o 9.33
Corporativo Corporativo

Productlv_o 9.37 Productlv_o 1021
Empresarial Empresarial

Productivo PYMES 10.63 Productivo PYMES 11.83
Consumo 16.22 Consumo 17.30
Inversién Publica 8.53 Inversién Publica 9.33
Inmobiliario 9.84 Inmobiliario 11.33

Nota. Porcentaje de tasas de interés diciembre 2021. Fuente: Banco Central del
Ecuador (https://bit.ly/3Jh5jFu).

Como se puede observar en la Tabla 2. A nivel nacional, para el mes de
diciembre del 2021 el Banco Central del Ecuador difundié los porcentajes de tasas de
interés maximas. Para el sector inmobiliario establecid que esté entre 9.84% vy
11,33% anual, las instituciones financieras deben regirse a estas tasas estipuladas.

Cabe mencionar que el interés mas bajo lo tiene las entidades publicas con un 8.53%.

Cuando se toma la decision de optar por un préstamo o crédito por medio de
la banca, uno de los aspectos muy importantes a tomar en consideracion es conocer
las tasas de interés y los meses o afios plazo que ofrecen las diversas entidades en el
pais, a continuacion, se detalla tasas y plazos de los principales bancos del pais:

Tabla3

Tasas de Interés y Plazos de las Mayores Entidades Bancarias

Tasas de Interés/ Plazo

Entidad Tasa nominal Tasa efectiva Plazo
Banco Pichincha 8,45% 8,79% 20 afos
Produbanco 9,93% 10,40% 20 afios
Cooperativa JEP 10,50% 11,02% 20 afos
Banco Bolivariano 8,87% 10,40% 20 afos
Banco del Austro 10,78% 11,33% 15 afos
Banco Pacifico 8,95% 9,33% 20 afios
BIESS 5,99% 6,16% 25 afios

Nota. Tasas de interés de interés que ofrecen las mayores entidades bancarias del

pais.
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Al momento que se inicia con el proceso de solicitud de préstamo o crédito

hipotecario, este debe cumplir distintos requisitos de acuerdo si es persona natural o

juridica. Como indica la tabla 3. El Banco Pichicha es la entidad financiera privada

con menor tasa de interés,

se toma de referencia este banco para detallar los

requisitos que el prestamista necesita cumplir, estos son los siguientes:

Tabla 4

Requisitos para la Obtencion de Crédito. Tomado de Banco Pichincha

Crédito de Construccion
Persona Natural

Crédito de Construccion
Persona Juridica

1. Solicitud de crédito
completa
2. Copia de cédula de
identidad y papeleta de
votacion.

3. Declaracion del impuesto a
la renta de los Gltimos 3 afios o
carta de no declaraciones.

4. Copias de impuestos
prediales.

5. Copia de contratos de
arrendamiento  notariados vy

copia del pago del impuesto
predial de los inmuebles
arrendados en caso de tenerlos.
6. Formulario de Presupuesto
de Construccién.

7. Permiso de construccion del
Municipio.

8. Escritura del terreno.

9. Planos
municipio.

aprobados  por

10.Cronograma de

construccion.

11.Flujo de caja.

12.Hoja de vida del arquitecto o
ingeniero civil.

13.Hipoteca del terreno.

1. Hipoteca del lote.

2. Permiso de construccion otorgado por la Municipalidad
respectiva.

3. Poliza de seguro contra todo riesgo.

4. Inversion en obra de al menos el 10% de los costos
directos.

5. Declaracion patrimonial de socios del proyecto.

6. Copias de cédulas y papeletas de votacion del (los)
administrador(es) o representante(s) legal(es).

7. Solicitud de crédito para construccion.

8. Copia del RUC.

9. Copias de escrituras publicas que
constitucién y posteriores reformas con
inscripcion y estatutos de la compafiia.

10.Para sociedades andnimas, certificacion del Comisario
donde conste su composicién accionaria con detalle de
socios y porcentajes de participacion.
11.Copia simple de nombramiento(s)
actualizados del(os) representante(s) legal(es).

contengan
razén de

inscrito(s) y

12.Acta de la Junta en la que se autoriza la venta del
inmueble, en caso de ser necesario.

13.Certificado vigente de la Supercias.
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Crédito de Construccion Crédito de Construccién
Persona Natural Persona Juridica
14.Seguro contra todo riesgo
vigente durante el periodo de 14.Certificado vigente del IESS
construccion
15.Para primer desembolso.
Avance de obra minimo del 15.Ultimo balance auditado
20%.

- 16.Balances Internos de los 2 Gltimos meses

- 17.Copia de declaraciones de renta con anexos

18.Relacion de experiencias anteriores y vigentes, en la
construccion de proyectos y de crédito para construir
19.Carta explicativa de la cuantia y fuente de recursos
propios

20.Porcentaje de participacion de cada socio en el proyecto
con montos

Fuente: Banco Pichincha

La banca privada ofrece mdltiples opciones de créditos, de acuerdo a los que
el solicitante necesite. Al buscar financiamiento por medio de la banca, se puede
optar por un crédito para construccion. Dependiendo si el desarrollador inmobiliario
es una persona natural o juridica, los requisitos de los mismos pueden variar. Como
se puede observar en la tabla 2, optar por un crédito de construccion siendo persona
juridica requiere de muchos mas requisitos que una natural, a su vez existe una

variacion en los beneficios y caracteristicas de ambos (Banco Pichincha, 2021).

Despueés de presentar la documentacion y la informacion necesaria, el banco
realiza la gestion e investigacion con el proposito de verificar si el solicitante es
sujeto de crédito y puede asumir la deuda. En el pais los prestamos realizados por
bancos privados cuentan con un periodo entre 10 y 20 afios plazos. No obstante, la
Unica entidad que permite un plazo de hasta 25 afios es el BIESS, pero cabe recalcar
que el objetivo de esta institucion es el de otorgar crédito de vivienda a afiliados,

jubilados y pensionistas.

Como se menciono6 anteriormente, actualmente en la ciudad de Guayaquil el
mercado inmobiliario es muy atractivo, para el afio 2019 la ciudad se mantuvo como
una de las ciudades que mas solicita y se le otorga crédito bancario en el pais, esto se
debe a que la mayoria de las instituciones financieras tienen su matriz en ella. Esto se
confirma de acuerdo con el estudio realizado por la Superintendencia de Bancos del
Ecuador, como se puede observar en la figura 3. Si se toma en cuenta la dindmica del

otorgamiento de créditos por canton, el canton Guayaquil en el afio 2018 y 2019
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concentrd el 32% del total de la cartera de los bancos privados, ubicandose asi por
debajo de Quito.

Figura 3

Participacion de los Cantones en la Cartera de los Bancos Privados

= Dec-19 = Dec-18

0.67%

Samborondon 0.35%,
0.60%

Latacunga Q.80

- 0.67%
Ricbamba 0.69%

Portovieio § 924%

Ibarra

Loja

Santo Domingo De Los Tsachilas
Ambato

Machala

Manta

Cuenca

Guayaquil

42 T0%

Quito 43.10%

Eraboracitn: Direocicn de Estudios y Gestion do 1 Informecidn - Subdlveccién de Estadisticas y Estudios
Nota. Tomado de Reporte Comportamiento Crediticio Sectorial Periodo: diciembre
2018 - diciembre 2019, por J. Condor, 2019
(http://estadisticas.superbancos.gob.ec/portalestadistico/portalestudios/wp-
content/uploads/sites/4/downloads/2020/04/comportamiento_crediticio_sectorial_dic
_19.pdf).

1.6.2. Emision de Obligaciones a Largo Plazo

De acuerdo a la Bolsa de Valores de Quito (2010) se conoce como
obligaciones a largo plazo a valores emitidos con la finalidad de captar capital del
publico para financiar distintas actividades productivas, esto se realiza por medio del
mercado de valores. Estas obligaciones para la entidad que las emite representan una
deuda, para el inversionista este puede ser un titulo de derecho a cobro de interés y a
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la recaudacion del capital que genere. Se identifica como deuda a largo plazo cuando
el plazo de los valores estd por encima de los 360 dias desde el momento de su
emision.

Las obligaciones de largo plazo se caracterizan por poseer cupones de interés,
esta tasa de interés puede ser tanto fija como reajustable, el valor de esta tasa de
interés debe encontrase vinculado a una tasa referencial, sea del Banco Central o
tasas internacionales. Estas obligaciones requeriran de un prospecto de oferta y el
pago de capital puede realizarse al vencimiento mediante amortizaciones periddicas,
en caso de que se desee hacerlo anticipadamente, se debe dejar constancia del mismo
en la escritura pablica de emision (Narvéaez, 2004). Las empresas que pueden realizar
este tipo de emision son las compafiias anonimas, sucursales de compaiiias
extranjeras que se encuentren en el pais, compafiias de responsabilidad limitada y

organismos seccionales que crean una deuda a cargo de la emisora.

Con respecto a la emision de obligaciones para llevar a cabo un proyecto
inmobiliario, se debe primero tener analizado el mercado, su oferta y la demanda, y
por ultimo el estado del terreno que se utilizard para el proyecto. Una vez que se
tiene claro todos estos aspectos, se puede proceder a la emision. De hecho, Vite
(2019) afirma que luego de este proceso de analisis se debe redisefiar el proyecto y
establecer el precio de venta. Se debe asegurar el crédito presentando el proyecto a

inversionistas o a la banca para proceder a realizar la emisién de las obligaciones.
1.6.3. Titularizacién

Se define a la titularizacion como un proceso juridico que se encarga de
convertir un flujo de fondo futuro esperado en titulos susceptibles a ser negociables
en el presente. De acuerdo a la Bolsa de Valores de Quito (2020) esta modalidad da
via libre a que los diversos tipos de activos liquidos sean movilizados por medio de
la venta de titulos, los cuales los representa en el mercado. Para realizar una
titularizacion, la empresa transfiere los activos que desean que genere flujos futuros a
un patrimonio auténomo o fideicomiso mercantil, el cual se encarga de captar fondos

en el mercado bursatil y administrarlos correctamente.

Autores como Estupifian (2001) sefialan que la titularizacién se estructura
bajo los mecanismo de fondos colectivos y patrimonio auténomo, el patrimonio

autbnomo se lleva a cabo mediante un contrato de fiducia mercantil con una
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fiduciaria. Se procede a captar los bienes que se desean titularizar y la fiduciaria
actla en representacion del patrimonio autdbnomo en todo momento. La fiduciaria
solicita los permisos de emision y emite los titulos y recauda la respectiva inversién

del bien.

Antes de ser emitida y llegar a ser aprobada una titularizacion, debe
“encontrarse alabada por un estudio financiero y de comercializacion, un prospecto
de oferta publica, generar y mantener mecanismos de garantia y contar con una
calificacion de riesgo”(Guada, 2017, p. 21). En caso de no pasar la aprobacion la

entidad fiduciaria encargada del proceso procede a devolver el bien.

Entre los distintos tipos de titularizacion en el pais, se encuentra la

titularizacion de proyectos inmobiliarios. Esta consiste:

En la emision de titulos o de participacion que incorporen derechos alicuotas
0 porcentuales sobre un patrimonio de propdsito exclusivo constituido con un
bien inmueble, los disefios, estudios técnicos y de pre factibilidad econdémica,
programacion de obra y presupuestos necesarios para desarrollar un proyecto

inmobiliario objeto de titularizacion (Bolsa de Valores de Quito, 2021, p. 2).

En el caso de que se desee llevar a cabo la titularizacién de un proyecto
inmobiliario, Balarezo (2020) sefiala que es “importante la descripcion detallada del
inmueble que debe ser transferido al patrimonio autonomo (fideicomiso) el cual
administrara el flujo de capital y funcionard como un ente regulador” (p. 14). El
activo inmobiliario que se usard para el proyecto debe estar libre de gravdmenes,
limitacién de dominio, prohibiciones de enajenar y no tener pagos de impuestos,
tasas y contribuciones pendientes (Bolsa de Valores de Quito, 2021). EI monto de
emision no podra pasarse del 100% del presupuesto total del proyecto inmobiliario

en cuestion.

En Ecuador la titularizacién ha sido una ventaja para financiarse, ya que las
personas naturales o juridicas no tienen que sentirse anclados a optar por el sistema
financiero y sus préstamos bancarios, con sus altas tasas de interés como Unica
opcidn para poder financiarse. En el pais el numero de transacciones de titularizacion
ha crecido de 2020 con 63 transacciones en el afio, a octubre del 2021 con 188. Son

pocas las empresas nacionales que bridan como opcién de financiamiento este
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método a través del mercado de valores ecuatoriano, entre estas empresas se

encuentran:

Figura 4

Empresas Ecuatorianas que Emiten Titularizaciones

2 BANCO “ . _ = .
PICHINCHA CARTIMEX" Mutalistapichincha T INovaCredit FCFC

Nota. Tomado de Qué son las titularizaciones, Bolsa de Valores de Quito, 2020

(https://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/510-que-son-las-titularizaciones)
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Capitulo 11
Metodologia

2.1.  Alcance de la Investigacion

Para el proyecto se opto por un alcance descriptivo, esto debido a que, aunque
el fendmeno del crowdfunding inmobiliario es relativamente nuevo en el pais. Existe
informacion y estudios disponibles sobre este y se puede llegar a describir sus

caracteristicas e importancia que puede tener en los afios por venir.

2.2. Enfoque de la Investigacion

El presente proyecto posee un enfoque de tipo cualitativo, porque se analizara
tanto conceptos como variables de la realidad del tema de estudio. No se manipulara
datos numeéricos, se desarrollara un analisis profundo para obtener mediante los
resultados de la instrumentacion, respuestas abiertas que se interpretardn

cualitativamente.

2.3. Disefio de la Investigacion
La presente investigacion se desarrollard con la modalidad no experimental,
ya que no se manipulara ninguna variable relacionada con el tema a estudiar. Esto

nos permite analizar cada una de estas variables en su entorno natural.

2.4. Logica

Con el anélisis a profundidad sobre el tema de estudio y el uso de la
herramienta de recoleccion de datos, se llegara a una conclusion clara y deductiva.
Ya que se pondra énfasis en la teoria, modelos y explicacién del crowdfunding

enfocado en el sector inmobiliario.

2.5. Tipo de Datos

Los tipos de datos que se analizardn en la investigacion serdn de corte
transversal, ya que se busca analizar si el financiamiento por crowdfunding es una
opcion confiable para financiarse e invertir en inmuebles en la actualidad. La
informacion cualitativa y datos recopilados que se tomaran en cuenta son de un solo
momento dado. Se desarroll6 un formato de entrevista para indagar a profundidad

sobre el crowdfunding como financiamiento.
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2.6. Fuente de Datos
Para la presente investigacion y su respectivo desarrollo, se ha optado por
informacion y datos de fuentes secundarias, mejor conocidas como interpretaciones

de las fuentes primarias disponibles.

Para la observacion de la actual confiabilidad y recoleccién de informacion
sobre el crowdfunding inmobiliario en el pais se realizara un analisis cualitativo,
tomando como herramienta la entrevista. Se contact6 a propietarios de plataformas:
una crowdfunding (crowdfunding ecuador) y otra de crowdlending (crece ecuador),
una de ellas se dedica netamente a proyectos inmobiliario del pais. Se espera realizar
una entrevista con la ayuda de un cuestionario de preguntas abiertas que nos permita
identificar la realidad de estas plataformas, que llevan pocos afios en el pais y como
sus clientes las ven. A su vez, tener una percepcion real y profunda de los expertos

sobre el crowdfunding y el futuro de estas plataformas en el pais.

2.7.  Andlisis de Resultados

Con la finalidad de poder analizar las entrevistas realizadas a duefios de
plataformas de crowdfunding en el pais, se hizo uso del programa Atlas Ti, el cual,
por medio de codificacion de los datos obtenidos permite realizar un mejor anélisis

cualitativo para brindar de profundidad al estudio.

Como se observa en la figura 5, los grupos principales de codigos que se
asignaron para el andlisis fueron “Mercado Inmobiliario, Financiamiento,
Regulaciones y Cultura Financiera”. De estos 5 grupos principales surgieron 6
subgrupos para la correcta distribucién, visualizacion de la red y para clasificar la
gran cantidad de citas que se obtuvieron de las entrevistas. Los ultimos elementos
visibles en la red, son las coincidencias obtenidas de los resultados de las 5 preguntas

realizadas.
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El formato de entrevista estuvo compuesto de 5 preguntas, las cuales se

detallan a continuacion con las respectivas respuestas de los entrevistados.

1. ¢Cual es su percepcion respecto a la situacion actual del mercado

inmobiliario en el pais? Algunas de las respuestas obtenidas son:

Situacioén actual del mercado inmobiliario

El mercado inmobiliario actualmente se le esta inyectando bastante liquidez por parte del
gobierno, de entes privados y constructores privados. Ahora es un buen momento para este
mercado de iniciar con proyectos inmobiliarios porque el crecimiento econdémico del mismo

seré relativamente grande a los afios de recesion en base de la pandemia. (Ver Anexo 3)

El mercado esta creciendo, un claro ejemplo es el caso del beneficio de interés colectivo, lo
que se otorga a través de créditos vip de un fondo e fideicomiso que otorga el gobierno. Eso
es una muestra de que ya hay capital disponible para el sector inmobiliario, la activacion es

una realidad. (Ver Anexo 3)

Las proyecciones del sector son positivas, sin embargo, no se espera un crecimiento
significativo, se recuperd bastante la industria para ubicarse en sectores cercanos a las
ventas del 2019. (Ver Anexo 4)

En cuanto a percepcion si seria probable ver un crecimiento. el sector de la vivienda en la
ciudad de Guayaquil estd tomando bastante fuerza Gltimamente, existen varios proyectos y

sobre todo alejandose un poco de la ciudad. (Ver Anexo 4)

Se percibe que el mercado inmobiliario se encuentra en una recuperacion,
lenta pero positiva después de la pandemia mundial, ya que el estado se encuentra
inyectando liquidez y otorgando beneficios como incentivos para la ciudadania. Este
crecimiento en el mercado se evidencia con los datos analizados de la oferta y

demanda enfocados en el canton Guayaquil.
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2. ¢A qué alternativas de financiamiento pueden acceder los
desarrolladores de proyectos inmobiliarios y cual cree que es la mas

rentable?

Alternativas de financiamiento para desarrolladores inmobiliarios

Tenemos las fuentes tradicionales, las fuentes privadas como la inversion propia, ahorros.
Luego tenemos las otras fuentes que son bancos, cooperativas, casas de ahorro, el
financiamiento tradicional a través de una tasa de interés. También ha surgido el
financiamiento colectivo o crowdfunding, si enfocamos esto al sector inmobiliario, es
mucho mas rentable para el constructor financiarse mediante crowdfunding, debido a que en

este las tasas de interés son mucho mas bajas. (Ver Anexo 3)

El financiamiento bancario es la principal alternativa que tienen estos desarrolladores, ellos
gozan con la ventaja de ser proyectos que requieren activo tangible, eso siempre va a ser
una llave que abra el financiamiento bancario y no les es dificil debido a que tiene las
garantas reales, cosa que no pasa en otros sectores como los emprendedores o industrias
tecnoldgicas, o software donde los activos reales que estdn acostumbrados a manejar la

banca no existen. (Ver Anexo 3)

Tienes alternativas menos comunes, pero también validas como los fondos de inversion y de

abrir capital para poder desarrollar. (Ver Anexo 4)

El financiamiento colaborativo, que es una suerte de abrir capital o por lo menos pedirle
capital al publico, como ya lo han hecho otros constructores mediante fondos de inversion,
como Brik, Pronobis para bienes inmuebles. El financiamiento colaborativo es una manera
menos engorrosa, menos burocracia, con menos tramite ya que no estas en la obligacion de

construir fideicomiso. Pero puedes abrirte paso a levantar fondos por medio del publico.

Se resalta al financiamiento por medio de la banca privada como principal
alternativa para desarrolladores, pero se menciona en ambas entrevistas al
crowdfunding como nuevo y mejor competidor por las ventajas que estos ofrecen a
los desarrolladores. Esto demuestra el potencial que tienen estas plataformas para los

que saben como funcionan.
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3. ¢Le parece que el mercado actual cuenta con la confianza y conocimiento

para invertir en proyectos inmobiliarios mediante su plataforma?

Confianza y conocimiento para invertir en Crowdfunding

Para nada, la cultura de innovacion financiera esta por los suelos en el pais. No es culpa de
la ciudadania, somos un pais en vias de desarrollo y no nos hemos estabilizado mucho en
temas de desarrollo econdmico o socioecondmico. Mientras esta cultura no mejore en el
ecuador, mientras el ecuador por su cuenta no empiece a innovar y no presione al gobierno

para que no emitan regulaciones, vamos a seguir en ese ciclo de desarrollo tecnoldgico.

Ecuador es experto en cuando viene una nueva tecnologia como el tema de blockchaing,
crowdfunding, fintech y toda innovacion financiera el estado lo que hace es implementar
leyes para limitarlas y bloguearlas. El estado restringe en vez de culturizar a la ciudadania.
Pero ya cuando existe una tendencia alrededor del mundo con estos temas, es cuando el
estado ahi quiere reformar las normas que bloguearon anteriormente, lo que actualmente

estd pasando con el tema del crowdfunding. (Ver Anexo 3)

Se ve una alta curiosidad, pero aqui se va a otro problema del mercado financiero
ecuatoriano, que es la falta de alternativas de inversidn, estas alternativas como el
crowdfunding, crowdlending y todas sus variantes son una alternativa muy fresca y que

tiene mucha acogida a personas curiosas que quieren saber del tema. (Ver Anexo 4)

Desde mi experiencia, de lado del inversionista no puedo hablar de confianza, pero si de
mucha curiosidad, mas porque va a existir un bien como garantia. Y por el lado de los
promotores también, pero siempre y cuando sean promotores pequefios, los grandes tienen a

la mano maés alternativas que cubran su necesidad en tamafio de cantidades o montos.

Se sefala y evidencia por experiencias propias de los duefios de estas
plataformas, la falta de cultura financiera y conocimiento de parte de los
ecuatorianos. Pero pese a que el crowdfunding no es muy conocido en el pais y
existe una baja cultura de innovacion, se ve una alta curiosidad por parte de
inversionistas y desarrolladores pequefios. A esto hay que sumarle que el gobierno
estd tomando como potencial competidor a estas plataformas y empiezan a emitir
regulaciones para frenar su crecimiento y dejarles el negocio a los bancos y

fideicomisos.
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4. ¢De qué manera cree que se diferencia el Crowdfunding de los otros
metodos tradicionales al momento de llevar a cabo un proyecto

inmobiliario?

Diferenciacion del crowdfunding sobre métodos de financiamiento

El banco con proyectos inmobiliarios generalmente lo que hace es amortizar un
préstamo, Osea crear cuotas de pagos de dividendos de ese préstamo. Mientras que en
crowdfunding es distinto, ya que en este se diversifica el riesgo, el constructor puede
estar mas tranquilo debido a que son muchas personas las que aportan pequefias

cantidades para que el proyecto se desarrolle. (Ver Anexo 3)

El constructor se beneficia durante un periodo de tiempo, debido a que no tiene que
pagar nada en dividendos, ni cuotas. Solo tiene que pagar una vez que el proyecto
finalice y se venda el proyecto, es ahi cuando retorna la inversién a estos micro
inversores. El crowdfunding le da flexibilidad al constructor, hace que se desarrolle mas
el sistema inmobiliario y hace que el capital se devuelva una vez culminado el proyecto

y No por amortizacion.

Puedes ampliar tu base de datos de posibles inversionistas, todas las fuentes de capital se
vuelven “infinitas”, tienes a toda la poblacion econdomicamente activa que estan en la
capacidad de invertir en tu proyecto. También aprovechas el apalancamiento de la
capacidad comercial que tienen estas plataformas para mover tu marca. Indirectamente

estas publicitando un proyecto inmobiliario

Es mucho menos engorroso que hacerlo de una forma tradicional por medio del o por
fondos de inversién. Puedes poner tus tierras como una hipoteca simple y eso sirve de
garantia para los inversionistas, de esa manera se ahorra dinero del costo de constituir un
fideicomiso, ahorras tiempo, etc. También la asesoria financiera y la validacion del

proyecto que estas brindan a sus desarrolladores. (Ver Anexo 4)

Como se logra observar existen varias ventajas de financiarse por medio de
estas plataformas para llevar a cabo un proyecto inmobiliario. Cada una de estas
ventajas vuelven muy atractiva este tipo de financiamiento, siempre y cuando como
se menciond anteriormente, el estado no siga implementado leyes sin beneficio

alguno para el crecimiento o mejora del crowdfunding.
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5. éCudles son las limitaciones de financiarse e invertir mediante

crowdfunding actualmente?

Limitaciones del crowdfunding

La principal limitacion es la cultura de la gente, porque en Ecuador no estamos
adaptados y nos ha costado mucho a entrar al mundo digital. Se sabe que la mayoria de
personas mayores asimilan una compra en linea con una estafa, el pais aln tiene ese

temor. (Ver Anexo 3)

Luego con el actual gobierno y con la ley de defensa de la dolarizacién se dieron cuenta
que estas plataformas estan quitandoles el negocio a los fideicomisos. Es asi que la
Gltima reforma que emitié el presidente es que la regulacion del crowdfunding pase de la
Supercias a la junta politica de regulaciéon montaria y financiera, la cual por cierto

gracias a la nueva ley ya son 2 juntas, la junta monetaria y politica.

El pais busca ponerle las mismas regulaciones de un banco a una Start up de
crowdfunding, se sabe que si se quiere emprender en innovacion jamas se podra tener
regulaciones de un banco. Si se da estas regulaciones se le puede decir adios al
crowdfunding en el pais. Solo serd un nombre mas en la historia politica del Ecuador.
Que quiso nacer, pero lamentablemente la banca privada lo que ha hecho es hundirlo,
como esté intentando hacer con el sistema econémico popular y solidaria, como casas de

ahorro y bancos comunales. (Ver Anexo 3)

Principalmente el limite de cantidad, levantar en una solicitud como maximo $425.000
cuando se sabe que un desarrollador grande necesita millones de ddlares, mientras que
un desarrollador pequefio o mediano puede financiarse en su totalidad o una parte. (Ver
Anexo 4)

Los expertos del crowdfunding, que cuentan con plataformas ya consolidadas

en el Ecuador, creen y aseguran que las actuales decisiones del gobierno respecto a

como se debe manejar el crowdfunding en el pais son una potencial amenaza para

que estas plataformas lleguen a desaparecer por no poder crecer. La ciudadania debe

difundir y aprender més sobre este tipo de financiamiento y otras herramientas

tecnologias existentes y el estado debe regular apropiadamente a estas plataformas,

es un hecho que beneficiaria a la economia del pais.
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Capitulo 111
Crowdfunding Inmobiliario

3.1. Crowdfunding Como Concepto
Existen diversas definiciones sobre lo que es el crowdfunding. Muchos
autores lo definen como un medio para un proposito, esto mediante la financiacién
colectiva llevada a cabo por un grupo de personas que crean una red para captar
dinero o distintos recursos, con el objetivo de realizar un proyecto. Esumer (2018)
expresa que el crowdfunding nace por la necesidad de financiar proyectos de
naturaleza no empresarial, las personas que realizan las aportaciones o donaciones en
este tipo de actividad no reciben recompensas monetarias. Se recompensa mediante

reconocimiento, agradecimiento, incluso invitaciones, entre otras recompensas.

En otras palabras, se puede decir que el crowdfunding se basa en una
cooperacion colectiva con la finalidad de financiar emprendimientos, causas sociales
e iniciativas de personas u organizaciones. Con el paso de los afios este tipo de
Fintech pasé de ser simplemente un sistema de donacién colectiva a volverse un
sistema innovador de financiacion empresarial (Carnicero, 2015). Este mecanismo
trae consigo muchas posibilidades de agilizar el desarrollo de todo tipo de proyectos,
y captar inversores que estén dispuestos a dar grandes cantidades de dinero

esperando altos retornos de dinero.

En cuanto al proceso de llevar a cabo un proyecto mediante la financiacién de
crowdfunding, como se observa en la Figura 6, todo empieza con una idea y continua
con el emprendedor, investigador registrando y publicitando su futuro proyecto en
una plataforma que se especialice en este método financiamiento. A su vez, se debe
fijar la meta de financiamiento esperada y el plazo de tiempo. Mientras tanto, el
inversionista debe registrarse y proceder a escoger el proyecto que mas le convenga y

del que méas recompensa pueda obtener.

En caso de que al finalizar el plazo el proyecto no esté completamente
financiado, se puede aumentar este plazo o en muchos casos continuar con la
cantidad que se logré recaudar. Cabe recalcar que el emprendedor puede fijar el
monto maximo y minimo con el que cada inversor puede participar, es asi como
varias personas pueden ser participes del proyecto y no necesariamente invertir la

misma cantidad de dinero.
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Figura 6

Proceso del Crowdfunding
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Nota: Tomado de Infografia: plataformas de crowdfunding, BBVA, 2017

(https://www.bbva.com/es/infografia-plataformas-crowdfunding/).

3.1.1. Modelos de Crowdfunding

Se puede dividir al crowdfunding en 4 grupos o tipos diferentes, los cuales
son a) donaciones, b) préstamos, ¢) recompensas y d) inversiones (Gallardo, 2015), a

continuacion se detalla cada uno de ellos:

Crowdfunding de donacion: Se caracteriza por enfocarse Unicamente en
proyectos sociales y humanitarios, por medio de donaciones recurrentes o de un solo
momento. Los inversores no esperan ningun tipo de contraprestacion por participar

en los proyectos, se la considera mas una accion de solidaridad.

Crowdfunding de préstamo: Este modelo se pude utilizar para fines
empresariales como para sociales, en este la persona que realiza el préstamo si
obtiene una contraprestacion monetaria, al ser este el que fija la tasa de interés por el
prestamos realizado. El Unico inconveniente es que pueden existir posibles

problemas, por la dificultad que requiere verificar la solvencia de los prestatarios.

Crowdfunding de recompensa: En este tipo de crowdfunding tampoco se
obtiene una contraprestacion monetaria, su la finalidad es obtener financiamiento y
devolver como recompensa por ello, productos y servicios de la compafiia.

Normalmente se recurre a estas plataformas como una ayuda financiera para pymesy
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proyectos creativos o culturales que cuenten con un gran potencial. En este tipo, la

recompensa solo se obtiene si se llega a la meta fijada por el proyecto.

Crowdfunding de inversién: Se destaca por ofrecer acciones, participaciones
0 compromisos por la ayuda financiera de los inversionistas. Asi los inversores
Ilegan a ser parte de la empresa a la cual estan financiando, pero esta participacion en
muchos casos a pesar de ser significativa requiere tiempo. Ya que, regularmente
estas empresas son pequefias 0 medianas y necesitan crecer para empezar a dar

resultados positivos y significativos.

3.1.2. Ventajas y Desventajas del Financiamiento por Crowdfunding

Este concepto de financiamiento es relativamente nuevo, por lo tanto, no se
puede hablar de crowdfunding sin mencionar las ventajas y desventajas que este

tiene al momento. Garcia (2018) hace mencidn a las siguientes ventajas:

Acceso a internet: Hoy en dia al existir el acceso a internet, se abre un mundo
de posibilidades para aquellas empresas que buscan llegar a ser conocidas por un
amplio numero de personas, sea para dar a conocer sus emprendimientos 0 como
posible ayuda financiera. Gracias al internet se logra dar una oportunidad para que
aquellos sectores alejados de la economia puedan participar invirtiendo en proyectos
y obteniendo una rentabilidad significativa.

Economia colaborativa: Al basarse en una economia colaborativa, se logra
satisfacer las necesidades de la empresa o respectivo proyecto, esto gracias a que se
logra hacer a un lado a la tipica financiacion bancaria y abrir camino y oportunidades
a grupos de individuos, cuyas necesidades van de la mano con lo que requiere la

entidad que busca el financiamiento.

Alternativa al financiamiento bancario: Esta es una de las mayores ventajas
que posee este método, ya que el crowdfunding brinda la opcion de que, en caso de
no lograr llegar a la meta establecida, el proyecto se anule y se devuelva el dinero a
los inversores. Esto hace que al final del proceso, aunque este no haya tenido éxito,
no presente un posible gasto para ellos. Mientras que, al financiarse por la banca, esta
obliga que el pago con intereses se de en caso que el proyecto haya salido adelante o

no.
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Bajo Riesgo: En la actualidad, al existir varias leyes que regulan el
crowdfunding, el riesgo que se puede llegar a tener por invertir en una plataforma es

muy bajo o en algunos paises de primer mundo casi nulo.

Por el otro lado, como desventajas de este sistema de financiamiento se

enlista;

Asimetria de la informacién: Esta se basa mas en el nivel de conocimiento de
los distintos tipos de inversionistas que existen en el mercado de inversiones. Es
decir, que tanta ventaja pueden sacar los inversionistas mas experimentados o
especialistas en el campo, que tienen mayor acceso a la informacion de la industria o

de la empresa duefia del proyecto y el posible riesgo que este traeria.

Legislacion: Existe una posibilidad que en el pais pueda llegar a existir un
exceso de legislaciones que controle el crowdfunding, o alguna que interrumpa el
potencial financiero de estas plataformas y lleguen a ocasionar problemas

estructurales en sus respectivos sistemas.

3.2. El Crowdfunding en el Mundo

En el &mbito global, el crecimiento del crowdfunding se ha intensificado en
los dltimos afios, sobre todo en los paises de primer mundo, donde existen mas
plataformas, conocimiento y experiencia en este tema. Entre los principales paises
con mayor plataformas e ingresos por proyecto estan Estados Unidos, China, Europa,
Reino Unido y Espafa. Solo para el afio 2019 China y Estados Unidos representaron
el 37% de la participacion en el mercado global, mientras que Europa el 17%. La
cantidad recaudada por el crowdfunding a nivel mundial ascendié a treinta mil
millones de ddlares en ese afio. Ademas, se ha estimado que para ese afio se
realizaron 6.445.080 campafias de crowdfunding en todo el mundo (Business Wire,
2021). Una cantidad relativamente alta para tratarse de un método de financiamiento

alternativo al tradicional.

A nivel de mercado global, el crowdfunding valia 12 270 millones de ddlares
en el 2020. De acuerdo al estudio de proyecciones realizado por Statista (2021) se
obtuvo que el crowdfunding tiene un crecimiento acelerado, movié mas de 10.000
millones de dolares en 2019. Se estima que el valor de transaccion a nivel mundial
alcance los 1.089,7 millones de ddlares en 2021, a su vez el financiamiento promedio

por campafa tuvo un resultado de 5.922 a mediados del 2021. Por ultimo, en enero
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del 2021 los valores de transaccion mas alto lo tuvieron los Estados Unidos con 537
millones, Reino Unido con 67 millones, Francia con 55 millones, Alemania con 46
millones y Australia con 32 millones. El lider en este mercado sigue siendo Estados
Unidos, los paises europeos y China. La pagina de Statista lleg6 a estimar que para el

2022 estas plataformas recaudaran mas de 25.000 millones de délares.

En el mundo existen un sin numero de plataformas que se dedican al
crowdfunding como actividad econémica. Entre estas se destacan 5 plataformas, las
cuales se consideran las més exitosas del mercado (Jiménez & Acosta, 2018). Estas

son.

Kickstarter: Mejor conocido como el rey de las plataformas de crowdfunding
en todo el mundo. Esta se enfoca en el crowdfunding de recompensa, vio su origen
en Estados Unidos en el afio 2009. La plataforma pone limites en la inversion y en
los dias para financiar sus proyectos, estos deben de ser minimo a 60 dias. Solo una
vez que se logra completar la financiacion la plataforma cobra un 5% del valor
recaudado, en caso de que esto no se logre, se procede a no cobrar el dinero a los
donantes ni recibir ningun tipo de remuneracion. El propoésito de esto es garantizar la
viabilidad de los proyectos y que se logre hacer frente a las recompensas. La
plataforma no admite proyectos personales ni de caridad, y solo participa como

mediador.

Indiegogo: Se encuentra disponible en espafiol y los proyectos tienen la
opcidén de no tener una meta de recaudacion especifica, se puede hacer uso del dinero
recaudado pese a no haber llegado a la meta. Indiegogo cuenta con la posibilidad de
publicar proyectos de causa social, particulares e incluso para emprendedores. La
plataforma cobra una comision del 9% del total de recaudacion, 5% de reembolso en
caso de que se logre la meta y respecto a los gastos el 3% para procesos con tarjeta

de crédito.

Ulule: Se la considera la plataforma lider en el continente europeo, se fundd
en Esparia en el 2017. La plataforma brinda la opcién de traducir los proyectos al
espafiol, catalan, inglés, francés, aleman, italiano y portugués y holandés. Cada afio
se estima que la plataforma cuenta con unos 7000 proyectos de distintas categorias.
Trabaja bajo la modalidad del todo o nada, si no se logra llegar a la recaudacion

solicitada para el proyecto, no es posible obtener recompensas. Ulule cobra una
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comision del 8% con el IVA incluido del total de recaudacion, respecto a los fondos
recaudados por Paypal y por medio de cheque esta cobra una comision del 4,18% sin
IVA.

Lanzanos: Plataforma espafiola que cuenta con la diferenciacién, que antes de
entrar en la etapa de financiacion, los proyectos son ubicados en la llamada “caja”
hasta que logran obtener los 100 votos de aprobacién, los mismos cuentan con un

plazo maximo de 90 dias. Esta plataforma cobra el 5% de comision.

Vercami: Plataforma lider de crowdfunding en Espafia, creada en el afio
2010. Esta dirigida a proyectos culturales y sociales, en esta se debe cumplir la meta
de financiacién para lograr obtener las recompensas, caso contrario no se cobra
dinero a los contribuyentes y no se logra recaudar nada. El plazo para lograr la
recaudacion es de 40 dias. La plataforma cobra como comision el 5%, maés los gastos

de transferencias por las recompensas.

Por el otro lado, en el caso de Latinoamérica y el Caribe, para el afio 2018 se
generd volimenes financieros alternativos por 1.880 millones para consumidores y
empresas, entre otros. Esto marca una gran diferencia y muestra el crecimiento con el
afio anterior, en el que se obtuvo 663 millones. La cifra del 2018 toma volumenes de
financiamiento alternativo de 34 paises, el 93% de este resultado provienen de Brasil
con 37%, Chile con 16%, México con 13%, Colombia con 11%, Perd con 9% y
Argentina con 7% (Bnamericas, 2020). Esto coloca al crowdfunding como un sector

con enorme potencial en la region, que no hace méas que aumentar afio tras afo.

En la regién latinoamericana son pocos los paises los cuales tienen mayor
conocimiento y cuentan con mas participacion que otros. Pero, aunque el crecimiento
de este método de financiamiento no vaya a la par con las otras regiones, los
volimenes de participacion ain son significativos. De acuerdo al estudio realzado
por Sanchez y Tonon (2020) de los 21.803 proyectos de crowdfunding de
recompensa que se utilizaron como estudio, solo 6.586 fueron exitosos. Brasil
concentrd el mayor nimero con una participacion de 75.53%, México con 11.36% y
Argentina con 8.76%. La suma de los paises restantes toma a Chile, Colombia,
Uruguay, Per( y Ecuador con un 5% de participacion. Cabe recalcar, que en la regién
es Brasil el pais que cuenta con las mejores y mas exitosas plataformas de

crowdfunding, le sigue Chile y México.
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En la region, los distintos proyectos varian de categoria dependiendo del pais,
en los menos desarrollados la tendencia de proyectos va enfocados en productos
multimedia, causas benéficas, mientras que en paises un poco méas desarrollados se
pueden visualizar proyectos de categoria digital e incluso inmobiliario. Al verse
concentrado mas en pocos paises de la region, se puede decir que el crowdfunding

cuenta con un futuro prometedor y crecimiento significativo.

Cabe recalcar que, el éxito del crowdfunding trae consigo aspectos negativos
que las plataformas deben enfrentar, como la falta de confianza, el correcto evalu6 de
los potenciales proyectos, la proteccion del dinero de los inversionistas y el
aseguramiento que el duefio del proyecto se encargara de repartir las ganancias a los
aportantes, de acuerdo a lo pactado con anterioridad. Todo esto ha requerido que se
disefien formas de mitigar todos estos posibles malos escenarios, mediante
regulaciones por parte de los gobiernos.

Con respecto a las regulaciones del crowdfunding en la region, estas se han
venido implementado hace pocos afios. En Colombia se implementd una regulacion
basada en valores y deuda. Brasil cuenta con regulaciones para el financiamiento
colectivo y de deuda. En Per( se emitié una ley para regular estas plataformas, recién
a inicios del 2021. Mientras que en Argentina se empezd a emitir reglamentos sobre
crowdfunding en el afio 2018 y tanto Chile como Uruguay se encuentran trabajando
en implementar leyes para el sector (Bnamericas, 2020). Como se puede observar, tal
como se menciond, el éxito repentino de las plataformas y sus proyectos han llevado
a que recién en los dltimos afios los paises implementen regulaciones para este

sector.

3.3. El Crowdfunding en el Ecuador

En Ecuador el crowdfunding ha tenido su aparicion desde los afios 2014 y
2015, con la creacion de GreenCrowds y Catapultados. En el pais, mayormente estas
plataformas se caracterizan por contar con las categorias de arte, musica, deportes,
estudios, eventos, proyectos de caracter social, salud y emprendimientos. Una de las
tantas diferencias con otros paises del continente es que los proyectos que cuentan
con mas financiacion, y muchas veces alcanzan sus metas son aquellos de caracter
social. En el Ecuador estas plataformas han tenido varias libertades desde su creacion
hasta el 18 de febrero del 2020, afio en el que se implementd la ley Organica de

Emprendimiento e Innovacion con el objetivo de regularlas.
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El modelo de crowdfunding en el pais es diferente al modelo internacional,
estas solo pueden tener como objetivo ser plataformas de publicidad de proyectos
para conectar a promotores con inversionistas. Tampoco pueden recaudar fondos en
sus cuentas, estas deben ser bancarizadas en su totalidad para evitar lavado de activos
entre otras actividades ilicitas. Andrade (2020) sefiala que esta regulacion del 2020
mitiga el posible lavado de activos 0 malversaciones, esto debido a que el dinero que
se aporta por los inversionistas se ingresa y se verifica por el sistema financiero.
Cabe recalcar que el promotor solo logrard tener el dinero cuando se cumpla el

objetivo y los pardmetros del proyecto.

La legislacion ecuatoriana al optar por limitar a estas plataformas puede traer
varios beneficios para los inversionistas y promotores, ya que se logran reducir los
costos de transaccion por parte de las plataformas, también proteger al inversionista y
se logra evitar que en un futuro existan regulaciones mucho mas estrictas e
innecesarias. En el caso de la recaudacion, esta debe tener un monto méaximo de mil
salarios basicos unificados y la publicacion de estos proyectos deben ser de seis
meses. Estos proyectos solo pueden verse publicados en una plataforma a la vez, no
en varias (Asamblea Nacional Republica del Ecuador, 2020).

Como ultimo punto, las plataformas que se dediquen al crowdfunding deben
estar constituidas con base en la legislacion nacional y deben ser sujetas al control de
la superintendencia de compafiias, valores y seguros (SUPERCIAS). En el caso de
las plataformas que se especialicen solo en préstamos y equity, deben ser reguladas
secundariamente por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera (M. A.
Andrade, 2020).

A continuacién, se busca especificar los términos y condiciones de las
principales plataformas de crowdfunding en el pais, para una mejor comprension de

como funcionan estas plataformas en el Ecuador, entre estas se encuentran:

Greencrowds: Esta es una de las primeras plataformas en crearse en el pais,
se cred en el 2015 con el objetivo de generar un impacto social y fomentar el
emprendimiento rural. La plataforma ofrece la opcion de que las campafias se quedan
con el monto que se pudo reunir, sea que se haya logrado el objetivo 0 no. Y esta
descuenta de ese monto el 5% como comision, el valor de recaudacion se agrupa en

cuentas de la Alianza para el emprendimiento y la innovacion. Una vez finalizada la
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campafia el dinero se transfieren a las cuentas del autor de la campafia. La plataforma

acepta un adelanto de $150 por asistencia técnica del proyecto (GreenCrowds, 2021).

Catapultados: Actualmente esta plataforma cuenta con mas de 25 proyectos
en marcha en varias categorias y 90.000 dolares en financiamiento. Al contrario de
GreenCrowds, esta plataforma cobra un 7% de lo recaudado como comision y un
15% en caso de que se logre o sobrepase el objetivo de financiamiento. Por

asesoramiento e inversion inicial la plataforma pide un adelanto de $100.

Haz Vaca: Esta plataforma cuenta con dos modalidades, la de “haz vaca entre
amigos” y “haz vaca con la comunidad”. De acuerdo a la comision, esta cobra una
comision que va del 12% al 15%, dependiendo del nivel de recaudacion y las
opciones de pago pueden realizarse mediante instituciones como Produbanco y

Diners club.
3.3.1. Ley Organica de Emprendimiento e Innovacion

Esta Ley hace mencion y es la primera en regular el crowdfunding como
método de financiamiento alternativo en su capitulo VI, entre los articulos mas

destacados estan:

Art 33: Este articulo sefiala que las plataformas, su registrado y control estara
a cargo de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (Supercias). En si

el consejo nacional de valores controlara el registro de las plataformas.

Art 35: Esta detalla que para realizar actividades por estas plataformas se
debe ser una persona juridica bajo el control de la Supercias, solo se debe actuar
como ente intermediario entre los promotores e inversionistas, se debe tener una
direccién URL de la pagina web y se requiere que en la pagina conste los términos y

condiciones.

Art 37: En este articulo se confirma que las plataformas de crowdfunding en
el pais podran cobrar comisiones, estos valores deben de ser publicos y constar en la
pagina. También indica que las sociedades mercantiles de este tipo de fondo
colaborativo no podran utilizar lo recaudado para beneficio, gasto e inversiones

propias.

Art 39: Se hace mencidn a las prohibiciones que tienen estas plataformas.

Estas no pueden administrar directamente lo recaudado de los proyectos, tampoco

40



podra otorgar ningun tipo de financiamiento a inversionistas y promotores, ni utilizar
o trasladar los fondos de los inversionistas sin su debida autorizacion. Tiene
prohibido destacar un proyecto en perjuicio de otros, con excepcion que sea por

fechas, montos y finalidad.

Como se menciond, en el pais las plataformas solo ejerceran como
intermediarios y publicidad de los proyectos para conectar a inversionistas y
promotores. La recaudacion del financiamiento solo se debe hacer mediante
instituciones del sistema financiero, el monto maximo se fija en mil salarios basicos
unificados. Con respecto al plazo maximo de cada proyecto, este serd de 6 meses,
una vez finalizada todas las etapas la plataforma debera pedir a la entidad financiera
que libere los fondos en un maximo de cinco dias habiles a partir de la terminacion,
solo en caso de que no se cumplan los objetivos o requisitos se debe revertir los
recaudado a favor del inversor en cinco dias habiles (Asamblea Nacional Republica
del Ecuador, 2020).

3.4. Crowdfunding Inmobiliario
En los dltimos afios la participacion en el mercado inmobiliario se ha
encontrado dominado en su mayoria por inversionistas con patrimonios elevados,
con la introduccion del crowdfunding de inmuebles se logra abrir camino a los
pequefios inversionistas para que puedan participar en el mercado. En el caso del
promotor, abrirse camino por este tipo de plataformas trae consigo que su propuesta
capte un mayor interés de potenciales inversionistas y su proyecto tenga una

promocion y divulgacién mas amplia.

Se considera que el crowdfunding inmobiliario se encuentra en la categoria
de préstamos, con la diferenciacion que el dinero va a proyectos inmobiliarios de
construccion. En este modelo, los inversionistas captan intereses por sus
aportaciones, estos intereses pueden ser trimestral, semestral y anual. El capital que
se genera por las inversiones de los participantes se devuelve sea que el proyecto
tenga éxito o no, es decir, el constructor se ve en la obligacion de cumplir con lo
pactado y pagar los intereses y capitales establecidos. Funciona como cualquier otro
tipo de crowdfunding, pero en este los plazos de los proyectos inmobiliarios pueden
ser de 3 a 24 meses. El atractivo de este tipo de inversion se da ya que “existe una
garantia hipotecaria de por medio para respaldar la inversion, esta garantia

hipotecaria suele ser el mismo proyecto donde se realiza la inversion y cuyos
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beneficiarios del usufructo de dicha garantia hipotecaria son precisamente los

inversores” (Broker, 2020).

No cabe duda que es una gran oportunidad para lograr invertir y diversificar
el patrimonio, mediante pequefias aportaciones de dinero y ahorrandose las posibles
complicaciones administrativas. Es una buena alternativa para obtener ingresos con
bajo riesgo. El interés que obtienen los inversionistas en este tipo de crowdfunding
suele estar entre el 15% y 20%, dependiendo de la plusvalia de los proyectos que

ofrezca la plataforma.

Con la inclusion de este mercado al modelo de financiamiento en masa, se lo
ha distribuido de acuerdo al tipo de proyectos. Como se observa en la figura 7 el
crowdfunding inmobiliario se especializa en 3 tipos diferentes de proyectos, los de
inversién en obra nueva, compra de inmueble para alquiler y venta, y reformar
inmuebles solo para su venta. La rentabilidad, plazo y riesgo varia dependiendo en

qué tipo de proyecto se desea invertir.
Figura 7

Tipos de Crowdfunding Inmobiliario

TIPO
DE PROYECTO

RENTABILIDAD | PLAZO | RIESGO OBSERVACIONES

El riesgo es atribuible a que no se consiga compradores

Inversidn en obra nueva Elevada Corto/Medio Alto . : .
al precio esperado o que el tiempo en conseguirlos se alargue.
Compra de inmueble Depende, segin Viedi " Generalmente se establece un plazo de alquiler, para después
para alquilerfventa se armende 0 se venda 0 et vender la propiedad a un precio esperado.

Se financia a los promotores para la compra y reforma del
Elevada Corto Alto inmueble, con la expectativa que aumente
sU precio de venta.

Reforma de inmueblas
para venta

Nota: Tomado de Crowdfunding Inmobiliario, Sergio Torassa, 2020

(https://www.clave.com.ec/sergio-r-torassa-crowdfunding-inmobiliario-nueva-

opcion-de-inversion/).

3.4.1. Empresas de Crowdfunding Inmobiliario Ecuatorianas

El crowdfunding en el pais tiene pocos afios de haber llegado, en el caso del
crowdfunding de inversion inmobiliaria, este tiene dos afios aproximadamente. Las
plataformas que existen actualmente deben su creacion gracias a la implementacion

de la Ley de Emprendimiento e Innovacion y su regulacion. Hasta el afio 2021 solo
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se encuentran creadas, verificadas y disponibles en la web 2 plataformas dedicadas a

esta modalidad, y son las siguientes:

Crowdfunding Ecuador: Esta es la primera plataforma de inversion
colaborativa inmobiliaria en crearse en el pais, se encuentra regulada por la
Supercias. En su propuesta la plataforma analiza profundamente los distintos
proyectos de construccion, venta o reforma de edificios, locales y viviendas. Brinda
la opcion de que los constructores puedan enviar sus proyectos a la plataforma para
que lo analicen, en caso de ser aprobado debera pasar por un riguroso proceso de
factibilidad antes de que sea publicado. Esta plataforma se encuentra aliada con
constructores de proyectos grandes. Se puede invertir de menos de $500 en adelante.

Cabe recalcar que en la actualidad no hay proyectos disponibles en la pagina.

Broker Ec: Broker también nace gracias a la ley de emprendimiento, esta
regulada por la Supercias y el Registro Nacional de Emprendimiento. En la
plataforma los fondos que se adquieren son administrados por entidades del sistema
financiero de pais y Broker se asegura de que el constructor pague los intereses y el
capital en las fechas establecidas. La plataforma indica que cada proyecto cuenta con
una duracién de 6 a 24 meses, el pago de los intereses son cada 3 a 6 meses, estos
intereses son del 15% al 17% anual. La plataforma se encarga del pago de los
intereses a los inversionistas y el bien queda hipotecado como garantia hasta el final
por ellos. La plataforma cuenta con un proyecto terminado con éxito, el edificio
Viktoria en Quito logro financiarse con 80.000 ddlares en dos meses por medio de

crowdfunding.

3.4.2. Oferta y Demanda del Mercado Inmobiliario en el Cantdn
Guayaquil

En terminos generales con respecto al mercado inmobiliario en el 2021, las
perspectivas de los principales promotores del pais (80%) son que las reservas de
viviendas del afio fueron buenas y afirman que las ventas para los proximos meses
seran igual de buenas. De acuerdo al Gltimo reporte realizado por Apive (2021) el
mercado presenta un incremento anual del 24% en la reserva de viviendas, pero
centrandose en Guayaquil, para septiembre del 2021 Guayaquil posee decrecimiento

mensual en las viviendas reservadas del -4% respecto al mes anterior. El volumen de
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visitas o interés de parte de los clientes en la ciudad tuvo una variacién mensual del -

15% en septiembre.

Para el presente afio 2021, en Guayaquil el precio promedio referencial del
m2 en la ciudad se situa en $1.252, y la variacion interanual cuenta con un
crecimiento del 7% (Properati, 2021b). Como se puede observar en la tabla 5, este
precio promedio varia especificamente dependiendo de la zona y del nivel
socioecondmico de los habitantes de las distintas zonas del canton. Siendo Via la
Costa el sector més exclusivo, el precio del m2 aqui es de $1.258. A pesar que las
zonas con mayor plusvalia se ubican en Via la costa, en los ultimos meses se ha visto
que barrios al norte de Guayaquil. Como Urdesa o Ceibos incrementan su plusvalia

por su costos de arriendo, lo que llegan a hacer que se consideren zonas rentables.

Tablab

Canton Guayaquil- Precios m2

Zonas Precios M2
Via a la Costa $1.258
Norte de Guayaquil $1.196
Centro de Guayaquil $566
Sur de Guayaquil $548

Nota: Adaptado de Precios de Inmuebles Disminuyeron en Quito y Guayaquil,

Mundo Constructor, 2021 (https://www.mundoconstructor.com.ec/precios-de-

inmuebles-disminuyeron-en-quito-y-guayaquil/).

La oferta inmobiliaria en el cantdn surge en gran parte gracias a los proyectos
privados en las zonas con mayor plusvalia, y el resto de la oferta viene del sector
publico. En primer lugar, se analiza la oferta de acuerdo al nivel de anuncios que se
evidenciaron en la plataforma Properati, la cantidad de proyectos inmboliarios para
finales del 2021 se encuentran en 7.495, los cuales estan distribuidos en un 68% para
ventas y un 32% para alquiler. En la figura 8 se observa que en el canton el mayor
namero de inmuebles ofertados son casas y departamentos, los locales comerciales

tienen el menor porcentaje.
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Figura8
Tipos de Propiedad en Oferta en Guayaquil

Oficina

Local comercial

Nota: Tomado de Precios del Mercado Inmobiliario- Guayaquil, Properati, 2021

(https://blog.properati.com.ec/mayo-2021-precios-del-mercado-inmobiliario-

guayaquil/).

Al ser los locales comerciales los que cuentan con el menor porcentaje, se
evidencia la poca oferta que existe en el mercado por la reciente recuperaciéon que
tuvo el pais después de la pandemia, que hasta el dia de hoy sigue dando
complicasiones para las personas que requieren de un capital significativo para abrir
un local. El alto porcentaje de casas y departamentos se debe a que en los ultimos
meses, luego que el mercado y los ingresos de las familias estuvieran paralizados y
con la pronta recuperacion, se presentd una oportunidad y las personas se mostraron

interesadas en ofertar casas y departamentos para venta o alquiler.

Otra forma de medir la oferta del mercado es con la variacion de precios del
m2 en el cantdén en los Ultimos afos, las cudles se encuentran detalladas a

continuacion:
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Tabla6

Variacion del Precio Promedio del m2 en el Canton Guayaquil

2016 2017 2018 2019 2020 2021
$ 136500 $ 127700 $ 130500 $ 137500 $ 122800 $ 1.252,00
Nota: Adaptado de Market Watch, 2020

(https://marketwatch.com.ec/?s=Inmobiliario+Guayaquil).

Como se puede observar en la tabla 6, la oferta se ha mantenido estable y
prueba de esto es la tendencia del precio promedio a no disminuir ni subir en gran
cantidad. Se puede decir que en el canton el precio promedio por m2 se ha

encontrado estable, con un crecimiento leve del 0,4% por afio.

Por el otro lado, al desarrollar un proyecto inmobiliario el promotor no debe
pasar por alto los factores que hacen que la demanda en la zona suba o baje, tampoco
los habitos que tiene el mercado inmobiliario en la actualidad. Respecto a la
demanda existente en el canton, con el paso de la pandemia las personas buscan

buenas oportunidades para comprar o arrendar inmuebles.

Actualmente los inmuebles con mayor venta son las viviendas que van entre
los 50.000 y 70.000 dolares. Pero la demanda en el norte, centro y sur de Guayaquil
en el 2021 bajo, la cantidad de proyectos nuevos tuvo una baja del 27% con respecto
al afio 2019 y 2020. Solo Via a la costa se mantuvo en crecimiento, en todo el afio
solo 20 proyectos fueron abandonados, mientras que las viviendas inferiores a

$100.000 se encuentran en crecimiento (Plusvalia, 2021).

De acuerdo al reporte de Plusvalia (2021) este bajo nivel en la demanda del
mercado se dividié en un 12% respecto a viviendas con precios inferiores a $70.000,
el nivel méas bajo lo tuvieron las viviendas que van de $90.000 a $150.000, con un
porcentaje del 41%. Pero las que cuentan con precios de $200.000 en adelante
tuviendo un alza de un 33%, esto se vi6 mayormente en las zonas que cuentan con

mayor plusvalia.

Anteriormente se mencioné que la oferta oficionas y locales comerciales se
encontraba entre los porcentajes mas bajos, siendo este el menor. Cabe mencionar
que la demanda de este tipo de inmuebles en el cantdon se encuentra con una
tendencia de crecimiento, pese a que este nicho fue uno de los més afectados tras la

llegada del Covid-19. El interes en el cantén se evidencio a inicios del 2021, siendo
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el mes de abril donde se registrd el mayor nimero de busquedas. Para este afio el
promedio mensual de personas naturales o juridicas interesadas en este tipo de
inmuebles es de 486 (Properati, 2021). Esto evidencia la necesidad del mercado en

buscar y encontrar lugares para tener su negocio y empezar a trabajar.

3.5. Comparacion con otros métodos de financiamiento

A lo largo del presente proyecto se han presentado y desarrollado los métodos
de financiamientos mas utilizados en el mercado inmobiliario del Ecuador, en el pais
el financiamiento por la banca privada y puablica es a la que mas recurren los
ecuatorianos. A su vez, en los ultimos afios ha existido una manera de financiarse
dejando a un lado a la banca, esto mediante el mercado de valores. De acuerdo a este
sistema, el financiamiento por emisiones de obligaciones a largo plazo y por emision
de titularizaciones son los més elegidos por las empresas que quieren incursionar en

el mercado bursatil o recurrir a este como benefactor para sus compaiiias.

Pero con el avance de la tecnologia y del comercio electronico, la incursion
de las fintech era inevitable. Es asi como llega el crowdfunding al pais, con un futuro
prometedor y potencial crecimiento para posicionarse como nuevo competidor para
los métodos de financiamiento tradicionales del sector inmobiliario. Para un analisis
mas profundo se realiz6 un cuadro comparativo con distintas variables, con la
finalidad de comprender mejor el potencial del crowdfunding frente a los métodos de

financiamiento tradicionales.

Las variables establecidas para la realizacion del cuadro comparativo son la
tasa de interés, el plazo de la deuda, monto maximo y minimo de financiamiento,
entidad que las regula, nimero de entidades que existen en el pais, si se requiere una
calificadora de riesgo, la garantia, el pago de interés y la amortizaciéon de capital al

inversionista.

Como primera variable se encuentra la tasa de interés activa que poseen estos
tipos de financiamiento. Actualmente los distintos bancos privados del Ecuador
cuentan con un porcentaje de tasa de interes que va desde el 8% al 12%. Mientras
que en el mercado de valores se encuentra la emision de obligaciones a largo plazo
con una tasa de interés de libre contratacion, que puede ser fija o reajustable y
también la titularizacion, que toma de referencia la tasa activa productiva

corporativa. De acuerdo a la base de datos de la bolsa de valores de quito, desde el
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afio 2002 hasta el 2022 las tasas que posee las emisiones de obligaciones van desde
el 4% al 10.50% vy la titularizacion del 4% al 10% respectivamente. Con el
crowdfunding esta tasa va enfocada a los inversionistas y es mucho mas alta, la ley
de innovacion indica que esta tasa de interés debe ir desde el 15% al 20%, dejando al

crowdfunding como una opcion mas rentable para inversionistas.

Los plazos de créditos en la banca privada van de 15 a 20 afios, esto varia
dependiendo de la entidad bancaria. En el caso de la emision de obligaciones a largo
plazo esta es dependiendo de como la fije la empresa que las emite, se la considera
largo plazo cuando es superior a 360 dias y en la titularizacion esta se maneja del
mismo modo, al ser la empresa que la emite la que fija el plazo. En ambos métodos
se evidencio mediante documentos de la Bolsa de Valores que los plazos llegan hasta
7 afios maximo. Mientras que el crowdfunding inmobiliario esto es distinto, los
proyectos deben tener una duracion maxima de 24 meses y el plazo de recaudacion
no puede exceder los 6 meses, cabe recalcar que estos pueden tener una 0 mas rondas

de inversion y ninguna de ellas pueden pasar los 6 meses.

Al hablar de los montos de financiamientos, estos son muy diferentes en cada
método. EI monto maximo de financiamiento por medio de la banca privada es del
100% del valor del bien y el monto minimo es del 70%. En la emision de
obligaciones uno cuenta con una garantia general del 80% del total de activos libres
de gravamen y una garantia especifica del 80% del avalto del bien, asi el monto
minimo cuenta con un porcentaje de menos del 80%. Mientras que en la
titularizacion de proyectos inmobiliarios se puede financiar el 100% del presupuesto
total del proyecto, y el monto minimo puede ser menor a ese porcentaje. En el caso
del crowdfunding inmobiliario, este cuenta con una fuerte restriccion en el pais, el
monto maximo por contribuyente es de $425.000 y el monto minimo puede ser

menor a $500.

Las distintas entidades que regulan a estos métodos se consideré como otra
variable significativa. El banco central del Ecuador es el encargado de regular a la
banca privada y la superintendencia de compafiias se encarga de las emisiones de
obligaciones, titularizacion y de las plataformas que se dedican al crowdfunding en el
pais. Por el otro lado, de acuerdo a los nimeros de entidades que se dedican o emiten
actualmente en el pais existen 23 bancos privados. De acuerdo a la base de datos de

la Bolsa de Valores de Quito desde el afio 2002 al 2022, existen 34 compaiiias
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inmobiliarias que han emitido obligaciones a largo plazo y 26 compafiias
inmobiliarias que han emitido titularizaciones. Por el contrario, solo existen 2

plataformas que se dedican al crowdfunding inmobiliario en el pais.

Al tratarse de entidades que manejan grandes cantidades de dinero y
proyectos significativos, necesitan ser verificadas y calificadas de acuerdo a su
riesgo. La banca privada, las emisiones de obligaciones y las titularizaciones si deben
pasar el proceso de la calificadora de riesgo, pero en el caso del crowdfunding este
no aplica. La Unica manera de ver el riesgo es revisando las plataformas y como estas
califican los diversos proyectos que tengan disponibles. Al existir un riesgo también
existe una garantia para las personas que deciden entrar al negocio, en cada méetodo
de financiamiento es el bien inmueble o el proyecto el cual es puesto como garantia

para los inversionistas.

El pago de interés y la amortizacién de capital al inversionista en la banca, en
la emision de obligaciones y en la titularizacion es de libre contratacion. Pero solo en
el crowdfunding inmobiliario, este pago de interés a los inversionistas deben hacerlo
los desarrolladores a un plazo que debe ser de 3 a 6 meses y la amortizacion de
capital es tomada en cuenta al finalizar el proyecto.

Cabe recalcar que las comisiones que cobran estas entidades que otorgan un
servicio tienen un valor significativo al momento de financiarse por ellas. Los bancos
actualmente no cobran comision por otorgar el servicio hipotecario a sus clientes. La
Bolsa de Valores por el contrario si lo hace, esta es de 0.09%, calculado sobre el
valor efectivo de cada transaccion, o la comision minima establecida, el valor que sea
mayor, esto en operaciones que se consideran a largo plazo, como la emision de
obligaciones y titularizaciones. Por ultimo, las plataformas dedicadas al
crowdfunding inmobiliario en el pais en su informacion especifican que estas

comisiones son del 1% al 5%.
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Tabla 7

Cuadro Comparativo Métodos de Financiamiento Inmobiliario

Variables

La Banca Privada

Emisidn de Obligaciones a Largo Plazo

Titularizacion

Crowdfunding
Inmobiliario

Tasa de Interés Activa

8% al 12%

Libre contratacion, fija o reajustable (4% al
10.50%)

Tasa activa referencial Productiva
Corporativa (4% al 10%)

15% al 20%

Plazo

15 a 20 afios

Superior a 360 dias (361 dias a 7 afios)

Largo plazo a 7 afios

6 a 24 meses

Monto Maximo

100% del valor del bien

Garantia general 80% total de activos libres de
gravamen. Garantia especifica 80% del avaltio
del bien

100% del presupuesto total del
proyecto

Mil salarios basicos
unificados ($425.000)

Monto Minimo 70% del valor del bien Menos del 80% Menos del 100% $500

Ente Regulador Banco Central del Superintendecia de Compainiias Superintendecia de Compaiias Superintendecia de
Ecuador Compaiiias

N. de Entidades 23 34 26 2

Calificadora de Riesgo Si Si Si N/A

Sistema de Colocacion Sistema Financiero Mercado Bursatil Mercado Bursatil Plataforma

Garantia El Inmueble El Inmueble El Inmueble El proyecto

Pago de Interés al Libre contratacion Libre contratacion Libre contratacion 3 a 6 meses

Inversionista

Amortizacion de Capital al

Inversionista

Libre contratacion

Libre contratacion

Libre contratacion

Al finalizar el proyecto

Comision

N/A

0.09% flat, calculado sobre el valor efectivo de
cada transaccion, o la comision minima
establecida, el valor que sea mayor.

0.09% flat, calculado sobre el valor
efectivo de cada transaccion, o la
comision minima establecida, el
valor que sea mayor.

1% al 5%
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CONCLUSIONES

Después de la profunda investigacion cualitativa respecto a todo lo que
engloba financiarse para llevar a cabo proyectos inmobiliarios, surgieron diversas
variables relacionadas al financiamiento y al sector al cual se dirige toda la
investigacion. EI mercado inmobiliario ecuatoriano al afio que se realizé el presente
estudio (2021) se encuentra en un creciendo constante. Especificamente en el cantdn
Guayaquil, el mercado se encuentra recuperandose lentamente después del golpe que
trajo la pandemia a este y mucho sectores de la economia, esto se evidencia en como
la oferta de bienes inmuebles esta aumentando mes a mes, y en como el precio

promedio referencial del m2 no ha variado significativamente en los Gltimos afios.

Pese a que la oferta se visualiza y analiza positiva, la demanda ha caido en los
distintos sectores del canton, solo via a la costa ha tenido un crecimiento leve por su
plusvalia. Esto mientras la demanda de locales comerciales aumenta y se ve
prometedora para los constructores inmobiliarios. Guayaquil al ser una de las
ciudades més grandes del pais y pese a su variacion negativa en los meses del 2021
continta teniendo grandes proyectos inmobiliarios privados en las zonas con una
plusvalia alta y algunos proyectos publicos. De acuerdo con los entrevistados el
sector de la vivienda en el cantdn se encuentra en alza, existen varios proyectos

desarrollandose, sobre todo alejandose un poco de la ciudad.

En cuanto al financiamiento inmobiliario al que las personas naturales o
juridicas optan con més frecuencia en el pais son por medio de la banca privada, por
mercado de valores y fideicomisos. A lo largo del proyecto se desarrollé el
funcionamiento y etapas de cada uno de estos métodos, si bien tienen sus afios
funcionando en el pais, su propia demanda en el mercado y son sumamente
confiables. Los agentes del sector inmobiliario, tanto desarrolladores como
inversionistas deberian ampliar su visidn y optar por fuentes innovadoras que estan

incursionando en el mercado, como lo es el crowdfunding.

Si bien el crowdfunding tiene altas probabilidades de convertirse en un
competidor fuerte en el mercado inmobiliario, actualmente este cuenta con pocas
diferenciaciones que sean significativamente positivas para los desarrolladores o
agente del mercado inmobiliario. Como lo son sus tasas de interés, el plazo de pago
de este interés a los inversionistas y la amortizacion de capital que se realiza cuando

estos proyectos culminen. Es en los deméas aspectos, que son muchos mas
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significativos en los que los otros métodos analizados en la investigacion dejan atras
al crowdfunding. Esto toma mucho mas peso si se trata de un desarrollador grande,
con una alta experiencia y peso en el mercado, estos desarrolladores saben cémo
manejar el financiamiento bancario y del mercado de valores. No se interesaran en
plataformas de crowdfunding y las limitaciones que estas poseen debido a las
regulaciones y pocos afios en el mercado, lo cual no les permite llevar a cabo grandes

proyectos, que son lo que actualmente se logran culminar y vender.

Luego del amplio analisis y de las entrevistas a expertos en el tema con la
finalidad de llegar a la realidad mas alld de la teoria. Se puede concluir que el
crowdfunding como método de financiamiento para el sector inmobiliario en el
canton Guayaquil es una herramienta innovadora pero no totalmente viable
actualmente. Esto se da por la falta de educacion financiera de parte de los
ecuatorianos y del gobierno por dar mas facilidades al financiamiento tradicional, lo
cual disminuye los posibles fraudes o estafas por parte de este nuevo modelo como lo
es el crowdfunding, pero indirectamente frenan a estas plataformas a darse a conocer

en el pais y crecer como esta sucediendo en paises del primer mundo.

Estas plataformas en el Ecuador son mas comdnmente conocidas por su
financiacion colectiva para causas sociales y benéficas que para obtener un ingreso
por medio de ellas. Especificamente el modelo de crowdfunding inmobiliario existe
en el pais, pero solo es manejado por dos plataformas. Esto demuestra lo atrasado
que estamos al implementar nuevas tecnologias con un gran potencial de desarrollo,
gue con un correcto manejo y regulaciones podria beneficiar a aquellos pequefios
desarrolladores o emprendedores que no pueden optar por un financiamiento
tradicional y puede mejorar significativamente a la economia ecuatoriana.
Lamentablemente el actual sector inmobiliario se encuentra recuperandose y aunque
estas plataformas ayudarian a impulsar esa recuperacion, la forma en la que se las
maneja y lo limitada que son no hacen que logren ser participes de esta mejora ni del

posible crecimiento.
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RECOMENDACIONES
Luego de la culminacién del proyecto y en base a los resultados obtenidos de

los encuestados, se puede realizar las siguientes recomendaciones:

e EIl sector inmobiliario cuenta con grandes métodos de financiamiento,
muchos destacan de otros dependiendo lo que los diversos tipos de
desarrolladores o empresas busquen realizar. EI gobierno debe empezar a
tomar en cuenta aquellos métodos de financiamiento nuevos e innovadores
que ingresan al mercado abriéndoles paso a la promocion de estos, ya que
pueden resultar mucho mas factibles para los distintos tipos de inversionistas

o desarrolladores.

e Empezar a incentivar la capacitacidn en colegios y universidad para culturizar

a la ciudadania en innovacion.

e La asamblea nacional debe tomar en consideracion las posibles nuevas leyes
0 regulaciones que implemente el gobierno, que puedan afectar
negativamente a potenciales tecnologias que solo busquen ayudar a levantar

la economia.

e El gobierno debe llevar un mejor manejo de las tecnologias que se encuentran
actualmente en el pais, para que negocios con gran potencial puedan ser
participe e incluso llegar a ser fuertes competidores en el mercado

internacional con la ayuda de plataformas de crowdfunding.

e Mejorar la confianza del mercado hacia las plataformas dedicadas al
crowdfunding inmobiliario con la ayuda de nuevas leyes enfocadas en la

seguridad tecnoldgica y realizar una mejora en sus sitios web.
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ANEXOS

Anexo 1: Entrevista a plataforma “Crowdfunding Ecuador”
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Anexo 3: Transcripcion de entrevista “Crowdfunding Ecuador”

¢ Cual es su percepcion respecto a la situacion actual del mercado inmobiliario

en el pais?
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El mercado inmobiliario esta teniendo un levantamiento ya que a raiz de la pandemia
todo el sector de la construccién cayo. Incluso hubo precios de materiales y mano de
obra que subieron, lo que ocasiono un desplome en el mercado. Sin embargo, se sabe
que luego de una recesion econdmica, de guerras y pandemias siempre hay una

recuperacion economica.

El mercado inmobiliario actualmente se le esta inyectando bastante liquidez por parte
del gobierno, de entes privados y constructores privados. Ahora es un buen momento
para este mercado de iniciar con proyectos inmobiliarios porque el crecimiento
econdmico del mismo seréa relativamente grande a los afios de recesion en base de la

pandemia.

El mercado esta creciendo, un claro ejemplo es el caso del beneficio de interés
colectivo, lo que se otorga a través de créditos vip de un fondo e fideicomiso que
otorga el gobierno. También existe un fondo completo donde las personas acceden a
este, lo pusieron a cargo de la banca privada para controlar que sea en verdad para
personas que puedan acceder y necesiten este tipo de fondo. Eso es una muestra de
que ya hay capital disponible para el sector inmobiliario, la activacion es una
realidad.

¢A qué alternativas de financiamiento pueden acceder los desarrolladores de

proyectos inmobiliarios y cuél cree que es la mas rentable?

Tenemos las fuentes tradicionales, se conoce que para levantar un proyecto existen
las fuentes privadas como la inversion propia, ahorros, prestamos de familiares y
apoyo de personas conocidas. Luego tenemos las otras fuentes que son bancos,
cooperativas, casas de ahorro el financiamiento tradicional a través de una tasa de

interés

Ultimamente en Europa y EEUU en los Gltimos afios ha surgido el financiamiento
colectivo o crowdfunding. No es mas que hacer una vaca para financiar un proyecto.
Si enfocamos esto al sector inmobiliario, es mucho mas rentable para el constructor
financiarse mediante crowdfunding, debido a que en este las tasas de interés son
mucho mas bajas, aqui se cobra de la recaudacion un 5% maximo. Se sabe que los
constructores obtienen prestamos con tasas de interés mucho mas grandes. Con el

crowdfunding se obtienen liquidez de forma mas rapida. Si hubiera cultura de
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innovacion financiera en el pais y menor exclusion financiera las plataformas de

crowdfunding funcionarian bastante bien

¢Le parece que el mercado actual cuenta con la confianza y conocimiento para

invertir en proyectos inmobiliarios mediante su plataforma?

Para nada, la cultura de innovacion financiera esta por los suelos en el pais. No es
culpa de la ciudadania, somos un pais en vias de desarrollo y no nos hemos
estabilizado mucho en temas de desarrollo econémico, o socioeconémico, todo parte
desde las regulaciones. Ecuador es experto en cuando viene una nueva tecnologia
como el tema de blockchaing, crowdfunding, fintech y toda innovacion financiera el
estado lo que hace es implementar leyes para limitarlas y bloquearlas, debido a que

cree que a gente la estan estafando, lo que muchas veces es una realidad.

El estado restringe en vez de culturizar a la ciudadania. Pero ya cuando existe una
tendencia alrededor del mundo con estos temas, es cuando el estado ahi quiere
reformar las normas que bloquearon anteriormente, lo que actualmente esta pasando
con el tema del crowdfunding. Mientras esta cultura no mejore en el ecuador,
mientras el ecuador por su cuenta no empiece a innovar y no presione al gobierno
para que no emitan este tipo de regulaciones, vamos a seguir en ese ciclo de
desarrollo tecnoldgico. Siempre vamos a estar ahi y los monopolios siempre van a
tener la batuta, como lo son los bancos privados y no les conviene tampoco porque
ellos estan blindando préacticamente el sistema financiero para que nadie mas les

haga competencia.

¢De qué manera cree que se diferencia el Crowdfunding de los otros métodos

tradicionales al momento de llevar a cabo un proyecto inmobiliario?

Es un financiamiento horizontal. Lo que conocemos son el financiamiento que le
pedimos a una sola persona juridica, que es el banco y nosotros tenemos que
responder a esa persona juridica, si no cumplimos el banco va a estar presionando. El
banco con proyectos inmobiliarios generalmente lo que hace es amortizar un
préstamo, amortizar no es mas que crear cuotas de pagos de dividendos de ese

préstamo.

Mientras que en crowdfunding es distinto, ya que en este se diversifica el riesgo, el
constructor puede estar mas tranquilo debido a que son muchas personas las que

aportan pequefias cantidades para que el proyecto se desarrolle, estas personas
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aportan al proyecto con el fin de ganar dinero. Aportan al proyecto, el constructor
estd tranquilo durante ese periodo debido a que no tiene que pagar nada en
dividendos, ni cuotas. Solo tiene que pagar una vez que el proyecto finalice, se venda
el proyecto, es ahi cuando retorna la inversion a estos micro inversores. El
crowdfunding le da flexibilidad al constructor, hace que se desarrolle mas el sistema
inmobiliario y hace que el capital se devuelva una vez culminado el proyecto y no

por amortizacion.

¢ Cudles son las limitaciones de financiarse e invertir mediante crowdfunding

actualmente?

La principal limitacion es la cultura de la gente, porque en Ecuador no estamos
adaptados y nos ha costado mucho a entrar al mundo digital. Se sabe que la mayoria
de personas mayores asimilan una compra en linea con una estafa, el pais aln tiene
ese temor. Algo que es una realidad, pero la solucion ante eso no es prohibir, la
solucion es tratar de entender como es el sistema y capacitarse en el tema para no
caer mediante una estafa. Mediante crowdfunding para evitar estafas se debe de
confirmar que la empresa esté constituida, existen algunos crowdfunding que no lo
estan. Pero pese a que estén o0 no constituidas adn existen posibles estafas. EI tema es
culturizarse como lo estan haciendo en paises como Europa, Alemania y Estados
Unidos, donde incluso hay mucha burocracia. Paises como México cuentan con

plataformas enormes de crowdfunding inmobiliario.

Con respecto al blockchain, muchas plataformas y la nuestra también estad migrando
a ese tema o campo para evitar en si las regulaciones que han implementado. El
crowdfunding positivamente se le dio apertura en el 2020 con la ley de innovacion en
el capitulo VI, continto desarrollandose bien. Luego con el actual gobierno y con la
ley de defensa de la dolarizacion se dieron cuenta que estas plataformas estan
quitandoles el negocio a los fideicomisos, porque a través de una plataforma de
crowdfunding se hace un scrolacrom, que es un tipo de cuenta fideicomiso donde la
gente tiene la seguridad que el dinero ahi no se topa para nada mas que el fin de
construir el proyecto. Se dieron cuenta que le estaba haciendo competencia a los
fideicomisos y los bancos, es asi que la dltima reforma que emitié el presidente es
que la regulacion del crowdfunding pase de la supercias a la junta politica de
regulacion montaria y financiera, la cual por cierto gracias a la nueva ley ya son 2

juntas, la junta monetaria y politica. Cuando alguien restringa estas plataformas de
57



crowdfunding se van a pasar la tarea, uno dird que eso es cuestion de la junta

monetaria y el otro que es de la junta de politica.

El punto aqui es que quieren ponerle las mismas regulaciones de un banco a una Start
up de crowdfunding, se sabe que si se quiere emprender en innovaciéon jamas se
podra tener regulaciones de un banco. Como paso en México, que a estas empresas
fintech se les ponia restricciones de capitales minimos que no podian cumplir como
150 000, lo que en realidad no es mucho dinero sin embargo para una Start up que

esta iniciando y cogiendo rumbo es una barrera de entrada enorme.

Esta resolucion aun no esta en vigencia en el pais, pero el ejecutivo ya la emitio. Si
se da todo esto se le puede decir adids al crowdfunding ecuador. Solo serd un nombre
mas en la historia politica del Ecuador, que quiso nacer, pero lamentablemente la
banca privada lo que ha hecho es hundirlo, como esté intentando hacer con el sistema

econdmico popular y solidaria, como casas de ahorro y bancos comunales.

Nosotros como emprendedores si vemos la realidad de como Ecuador no crece por
politicas economicas, por dejarle el negocio a un monopolio, a unos bancos privados.
Lo que no hace més que hundir al pais, el comercio electrénico no crece
principalmente porque el negocio lo tienen los bancos y las tarjetas de crédito.
Cuando usted quiere poner una pasarela de pago local en su pagina web, en su
comercio electronico, con comisiones de mas del 8% en un pais dolarizado no se

puede permitir.

Asi que ustedes como estudiantes invitarlos a que se enteren de esto, el trasfondo
mas alla de las redes sociales. Les felicito por contactarse con las fuentes, donde uno

siempre la realidad alla teoria que mencionan los medios de comunicacion.
Anexo 4: Transcripcion de entrevista “Crece Ecuador”

¢ Cudl es su percepcién respecto a la situacién actual del mercado inmobiliario

en el pais?

En cuanto al mercado inmobiliario, en cuanto a cifras como tal no le he hecho
seguimiento en los Ultimos meses sin embargo datos del sector que vende materiales
de construccion, ya que en nuestra plataforma hemos tenido casos asi Ultimamente.

Las proyecciones del sector son positivas, sin embargo, no se espera un crecimiento
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significativo, se recuperd bastante la industria para ubicarse en sectores cercanos a
las ventas del 2019.

En cuanto a percepcion si seria probable ver un crecimiento, quizds nada de dos
cifras, pero algo que por lo menos haga que el sector se acerque al 2019 y lo pase un
poco. Creo que el sector de la vivienda en la ciudad de Guayaquil estd tomando
bastante fuerza Ultimamente, existen varios proyectos y sobre todo alejandose un

poco de la ciudad. Si se ve positivo, pero no tanto como se esperaria.

¢A qué alternativas de financiamiento pueden acceder los desarrolladores de

proyectos inmobiliarios y cual cree que es la mas rentable?

En tema de financiamiento general hay bastantes, el financiamiento bancario es la
principal alternativa que tienen estos desarrolladores, ellos gozan con la ventaja de
ser proyectos que requieren activo tangible activo fijo, terreno, tierra, eso siempre va
a ser una llave que abra el financiamiento bancario y no les es dificil debido a que
tiene las garantas reales, cosa que no pasa en otros sectores como los emprendedores
0 industrias tecnologicas, o software donde los activos reales que estan

acostumbrados a manejar la banca no existen.

Y por otro lado tienes alternativas menos comunes, pero tambien validas como los
fondos de inversion y de abrir capital para poder desarrollar. En quito se encuentro
uno de los mayores constructores que tiene su propio fondo de inversion con BRIK,
su empresa. He visto como han levantado mucho capital del publico en general, para
invertir creo que necesitas minimo $1000 y de esa manera han levantado mucho

capital, pagando entre el 4 0 5% anual de tasa de interés.

Por altimo, el financiamiento colaborativo que es una suerte de abrir capital o por lo
menos pedirle capital al pablico, como ya lo han hecho otros constructores mediante
fondos de inversion, como Brik, Pronobis con fiducias o constitucion de fondos de
inversion para bienes inmuebles. El financiamiento colaborativo es una manera
menos engorrosa, mMenos burocracia, con menos tramite ya que no estas en la
obligacion de construir fideicomiso. Pero puedes abrirte paso a levantar fondos por
medio del publico, tienes esas 3 principalmente el bancario que si tienes esas tierras

dificilmente te van a negar el financiamiento por esa via.
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¢Le parece que el mercado actual cuenta con la confianza y conocimiento para

invertir en proyectos inmobiliarios mediante su plataforma?

Desde mi experiencia mas que en numeros, ya que no existe mucha data del
financiamiento colaborativo en el Ecuador para analizar. Solo se cuenta con tres
plataformas en el ecuador que todavia no han terminado de despegar como se
esperaria, por lo menos existe curiosidad en el mercado. No puedo hablar de
confianza porque no hay data suficiente para analizar la confianza. Por ejemplo, en
mi plataforma “Crece” no hay dia en que no haya mensajes a través de los distintos
canales digitales en los que las personas pregunten “;Como se invierte?”, que
proyectos y garantias hay, cual es el minimo de inversion, etc. Se ve una alta
curiosidad, aqui se va a otro problema del mercado financiero ecuatoriano, que es la
falta de alternativas de inversion, estas alternativas como el crowdfunding,
crowdlending y todas sus variantes son una alternativa muy fresca y que tiene mucha

acogida a personas curiosas que quieren saber del tema.

Desde el lado de los desarrolladores lo veo un poco dificil llegar a que ellos
publiquen sus casos en plataformas de este tipo porque para el desarrollador grande
no es dificil acceder al financiamiento bancario y a los bancos les interesan financiar
el 100% de los proyectos grandes. Otra traba por la cual no creo que haya mucho
interés por parte de los desarrolladores es que las plataformas en una solicitud
solamente pueden levantar $425.000, que es el tope y en un desarrollo importante o
significativo del mercado inmobiliario quizas ese monto quede bastante corto. Lo
que harian desistir a los grandes desarrolladores, pero también se puede colocar tu

proyecto en una sola plataforma a la vez como dice la ley.

Al desarrollador grande no lo veo buscando a través de una plataforma, pero por lo
menos nosotros si hemos tenido acercamiento con dos desarrolladores pequefios que
si estdn muy interesados en poner un par de sus proyectos de cantidades no tan
grandes en “Crece”. Entonces desde mi experiencia de lado del inversionista no
puedo hablar de confianza, pero si de mucha curiosidad mas porque va a existir un
bien como garantia. Y por el lado de los promotores si, pero siempre y cuando sean
promotores pequefios que a los grandes que tienen a la mano mas alternativas que

cubran su necesidad en tamano de cantidades 0 montos.
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¢De qué manera cree que se diferencia el Crowdfunding de los otros métodos

tradicionales al momento de llevar a cabo un proyecto inmobiliario?

Una diferencia es que amplias tu base de datos de posibles inversionistas, todas las
fuentes de capital se vuelven “infinitas” tienes toda la poblacion econdmicamente
activa que estan en la capacidad de invertir en tu proyecto. También aprovechas el
apalancamiento de la capacidad comercial que tienen estas plataformas para mover tu
marca. La plataforma tiene la potestad o obligacion de hacer campafias comerciales
para levantar el capital que necesitas. Indirectamente estas publicitando un proyecto
inmobiliario, digamos que llegas a 1000 personas de las cuales 800 se interesan en
invertir y las 200 en tu proyecto como tal, por lo que logras tener cierta difusion

comercial de tu proyecto.

Otra diferencia y la mas importante es que es mucho menos engorroso que hacerlo de
una forma tradicional, por ejemplo, no estads en la obligacion de constituir un
fideicomiso, que es lo que tienes que hacer a la hora de levantar fondos no solo a
través del banco si no a través de fondos de inversion. Puedes poner tus tierras como
una hipoteca simple y eso sirve de garantia para los inversionistas, de esa manera se
ahorra dinero del costo de constituir un fideicomiso, ahorras tiempo, etc. Otro
aspecto que puede ser diferenciador de estas plataformas es la asesoria financiera y la
validacion del proyecto, son cosas que si suman a estas plataformas pero que nadie

mas en el mercado las va a sumar porgue no estan en su giro de negocio.

¢Cuales son las limitaciones de financiarse e invertir mediante crowdfunding

actualmente?

Principalmente el limite de cantidad, levantar en una solicitud como maximo
$425.000 cuando se sabe que un desarrollador grande necesita millones de dolares,
mientras que un desarrollador pequefio 0 mediano puede financiarse en su totalidad o
una parte. Basicamente solo esa, ya que las plataformas tienen la capacidad de crear
sus propios procedimientos, no tienen que cumplir una normativa exhaustiva en
cuanto al analisis, lo cual si es mal manejado se vuelve una debilidad, pero bien
manejado es algo positivo porque le quita la burocracia, la tramitologia y todo lo que

hace engorroso acceder al financiamiento.
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