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Resumen
En Colombia-Manizales el 95% de las empresas constructoras encuestadas estarian
interesadas en participar en métodos alternativos de financiacién como lo es el crowdfunding
inmobiliario. Para esta investigacion se utilizo el método inductivo desde lo particular hasta lo
general, se realiz6 un disefio de investigacion no experimental, el paradigma de la investigacion
es el interpretativismo, el enfoque de la investigacion es cualitativa. Se analizaron los medios
de financiacion tradicionales de las empresas constructoras en Manizales. Como técnica de
investigacion se realiz6 una encuesta a 20 constructores de la ciudad de Manizales donde
arrojo que el 55% de estos constructores no cuentan con métodos tradicionales de
financiamiento. Se analizo el método crowdfunding inmobiliario basado en tecnologia financiera
para recaudar capital en proyectos del sector de la construccién con La metodologia revision
sistematica de literatura “SLR” con algunos aspectos del método “PRISMA”, sustentando que el
crowdfunding inmobiliario es una alternativa eficiente para los constructores que estan por fuera
del sector bancario o alternativas tradicionales y complementandolo con la tokenizacion de
activos inmobiliarios y blockchain. Se disefio un modelo de negocio y un prototipo de sistema
de informacion, que permita gestionar recursos econémicos para proyectos de construccién en
la ciudad de Manizales, basado en modelos de crowdfunding inmobiliario y tokenizacion de
activos. El modelo de negocio se realizé con la estructura del modelo Canvas. El analisis que
permita verificar la factibilidad, experiencia del constructor se realizd con la matriz dofa. La

metodologia del desarrollo de software Casos de uso y programacion basada en componentes.

Palabras clave: Crowdfunding Inmobiliario, Plataforma Tecnoldgica, RSL

“PRISMA”, Tokenizacion.



Abstract
In Colombia-Manizales, 95% of the construction companies surveyed would be interested in
participating in alternative financing methods such as real estate crowdfunding. For this
research, the inductive method was used from the particular to the general, a non-experimental
research design was carried out, the research paradigm is interpretativism, the research
approach is qualitative. The traditional financing means of construction companies in Manizales
were analyzed. As a research technique, a survey was carried out on 20 builders in the city of
Manizales where | found that 55% of these builders do not have traditional financing methods.
The real estate crowdfunding method based on financial technology was analyzed to raise
capital in projects in the construction sector with the systematic literature review methodology
"SLR" with some aspects of the "PRISMA" method, sustaining that real estate crowdfunding is
an efficient alternative for builders that are outside the banking sector or traditional alternatives
and complementing it with the tokenization of real estate assets and blockchain. A business
model and a prototype of an information system were designed, which allows managing
economic resources for construction projects in the city of Manizales, based on real estate
crowdfunding models and asset tokenization. The business model was made with the structure
of the Canvas model. The analysis that allows to verify the feasibility, experience of the builder
was carried out with the dofa matrix. The software development methodology Use cases and

component-based programming.

Keywords: Real Estate Crowdfunding, Technological Platform, RSL "PRISMA",

Tokenization.
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1. Capitulo I. Disefio de la Investigacion
1.1 Planteamiento del Problema a Estudiar.

Iniciar en la construccion es dificil porque esta trazado para grandes compafiias
constructoras. Los promotores inmobiliarios de tamarfo pequefio y mediano se han enfrentado
a dificultades para acceder a la financiacion de los bancos (Montgomery et al., 2018) .

La dificultad y el alto coste de financiacion, siempre ha sido una dificultad y el costo de
la financiacion se consideran un problema vital para las empresas (Xu et al., 2021) .

Para igualar los riesgos de la financiacion inicial, la financiacion informal suele ir
acompafada de altas tasas de financiacion. Debido a que los prestatarios y prestamistas de
financiamiento informal tienen un perfil mixto, las tasas de financiamiento del financiamiento
informal implican una alta incertidumbre (Lee, 2019).

Segun Almeida (2020) Los métodos tradicionales de financiamiento del sector de la
construccion son el crédito bancario que es el mas utilizado y se distingue entre las fuentes
tradicionales de financiacion y de los nuevos sistemas que generalmente coinciden que la
financiacién bancaria supone hasta ahora en torno al 80% de la financiacién inmobiliaria total,
también como otros métodos tradicionales estan los fidis para proyectos comerciales y
hoteleros, fondos de capital privado, el gobierno con los “bancos de segundo piso para
proyectos sociales”, bonos de deuda en bolsa. Los métodos anteriormente mencionados estan
disefiados para grandes compafiias constructoras. y no para empresas o personas gue no
pueden acceder facilmente a las fuentes tradicionales por no cumplir los requisitos de
solvencia, garantias, etc.

La empresa constructora logra acceder a estos métodos y adquiere recursos para el
apalancamiento inmobiliario, esta debe lidiar con desembolsos demorados y no permite una
negociacién de descuentos con proveedores, 0 contratistas, debido a que el desembolso de la

mayoria de estos créditos es por avance de obra, esto se traduce en aumento de costos,
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también en algunos casos toca compartir las decisiones empresariales con el nuevo
financiador.

En este aspecto, los retos del subsector edificador e inmobiliario colombiano, es ayudar
a resolver las necesidades sociales que dia a dia son mas crecientes, como la vivienda, el
empleo y las pocas oportunidades de inversion que actualmente estan en nuestro pais; debido
a esto las empresas medianas y pequefas inmobiliarias y constructoras, se enfrentan a
grandes dificultades para recaudar fondos en la etapa temprana de su desarrollo, y asi poder
realizar implementacion de proyectos que ayuden a cubrir estas necesidades sociales, estas
han tenido que afrontar los desafios y dificultades de modelos de financiacion complicados,
ofrecidos en su mayor parte por el sector bancario, cada vez menos dispuestos a prestar a
medianas y pequefias empresas y mucho menos a emprendedores. Las crisis financieras, han
expuesto aun mas las grandes deficiencias en los procesos de intermediacién financiera y en
las funciones de los intermediarios financieros, estos son susceptibles de influir en el
crecimiento econémico, coincidiendo el problema fundamental con las politicas bancarias y sus
exigentes requisitos y garantias para otorgar créditos a pequefias y medianas empresas y a
nuevos emprendedores; estos Ultimos, por la exigencia particular de otorgar créditos a
negocios cuyas actividades superen los dos afios, quedando explicita la negacion de créditos
para nuevos negocios (Beatriz & Galeano, n.d.).

Las operaciones inmobiliarias, compra, construccion, promocion, explotacion o
rehabilitacién de los inmuebles, debido al elevado precio de los bienes sobre los que recaen,
son caras, y el promotor, constructor o adquirente de los bienes, necesita recursos para
financiar dichas operaciones (de Almeida, 2020). Cada vez hay menos bancos disponibles para
financiar grandes proyectos inmobiliarios (es decir, para asumir una concentracion de crédito
en grandes proyectos), lo que obliga a inversores y promotores a posponer inversiones ya

repensar y diversificar sus estrategias de financiaciéon (Matias, 2019). Esta problematica se
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enfatiza en los métodos tradicionales que existen actualmente, pues estan construidos para
empresas que cuenten con recursos financieros, y no para empresas que buscan crecer con
sus proyectos financieramente, asi cuenten con todos los factores técnicos aprobados
(licencias de construccion), y punto de equilibrio (ventas).

1.1.1 Formulacion del Problema

La mayoria de constructoras pequefas, no pueden realizar proyectos que necesiten
recursos econémicos que superen su patrimonio, y debido a la falta de financiacién del sistema
tradicional, las constructoras no crecen por la falta de recursos econémicos y o apalancamiento
financiero.

1.1.2 Sistematizacion del Problema.

Para dar solucion al problema planteado es necesario responder la siguiente pregunta.

¢, Como se disefia un sistema de informacidn que permita aportar al disefio de un
modelo de crowdfunding inmobiliario para realizar un apalancamiento financiero de proyectos

de construccion?
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1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo General

e Disefar un prototipo de sistema de informacion basado en crowdfunding inmobiliario
para el apalancamiento financiero en proyectos de construccion en la ciudad de
Manizales.
1.2.2 Objetivos Especificos

¢ Analizar el método crowdfunding inmobiliario basado en tecnologia financiera para
recaudar capital en proyectos del sector de la construccion.

e Analizar los medios de financiacion tradicionales de las empresas constructoras en
Manizales.

e Disefiar un prototipo de sistema de informacion, que permita gestionar recursos
econdmicos para proyectos de construccién en la ciudad de Manizales, basado en

modelo de crowdfunding inmobiliario.
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1.3 Justificacién.

La construccion ha sido uno de los grandes jalonadores de la economia colombiana en
los ultimos afios. Su aporte significa un 6,2 por ciento de valor agregado al PIB nacional y el 7,5
por ciento del empleo en el pais. Ademas, su actividad es crucial para la disminucién del déficit
habitacional. Su crecimiento, que se traduce en una mejoria positiva en muchas otras industrias
gracias a su encadenamiento productivo (Semana, n.d.-a).

El mercado inmobiliario suele ser un importante factor en el desarrollo econémico de un
pais, pues engloba una serie de sectores, como son el de la construccion y el financiero, con
un peso elevado en cualquier economia. Del mismo modo, las operaciones patrimoniales de
caracter inmobiliario, que se desarrollan en él desempefian una funcion econémica, familiar y
social de primer orden. entendidas como aquellas que tienen por objeto la administracion
(alquiler o rehabilitacion) o disposicidn (principalmente venta) de un inmueble, asi como su
construccion y financiacion, constituyen, especialmente en nuestro pais, uno de los factores de
progreso social y de crecimiento mas importantes (de Almeida, 2020).

En el segundo trimestre de 2022 (abril - junio), el PIB a precios constantes aumento
12,6% con relacion al mismo trimestre de 2021. Al analizar el resultado del valor agregado por
grandes ramas de actividad, se observa un crecimiento de 9,4% del valor agregado del sector
construccion. Este resultado se explica principalmente por la variacién anual positiva
presentada en el valor agregado de las edificaciones (12,4%), valor agregado de las obras
civiles (3,0%) y el valor agregado de las actividades especializadas (9,6%) (Dane, n.d.-b).

Los bienes raices y la construccién son sectores importantes en la economia. Ambos
emplean grandes cantidades de capital y proporciones significativas de la fuerza laboral (Siniak
et al., 2020). El sector de la construccion aporta el 7% de empleo formal en Colombia. Por cada
unidad de vivienda construida el sector genera dos empleos directos y dos indirectos (Semana,

n.d.-b).
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De acuerdo con los resultados de la ECV 2021, el total de hogares que habitaban en
viviendas distintas de tradicional indigena era de 16.908 miles, que corresponde al 99,1% de
los hogares del pais. De esos hogares, 5.240 miles se encontraban en déficit habitacional, lo
gue representa el 31,0% de los hogares a nivel nacional, dato inferior al registrado en 2020 que
fue de 31,4% (Dane, n.d.-a).

Camacol establece que la siguiente década, 2020 a 2030, se deben construir 3,2
millones de viviendas. Ademas, se deben aprovechar 64 millones de metros cuadrados en
edificaciones no residenciales y se debe reducir a 0% el déficit habitacional. Esto corresponde
al crecimiento que tendra la demografia del pais, pues la poblacién aumentara 7,4 millones de
personas y 82% viviran en zonas urbanas (Camacol, n.d.).

El sector de la construccion tiene una alta demanda de viviendas, requieren vincular
nuevos proyectos inmobiliarios, nuevos empresarios constructores, asi se lograria generacion
de empleo, reduccién del déficit habitacional y mejoramiento de calidad de vida de los
colombianos, recaudo de impuestos al gobierno nacional que impulsen proyectos sociales,
competencia sana que mejore los precios m2 construido al cliente final.

Lograr la vinculacién de nuevos proyectos inmobiliarios y constructores que se motiven
a desenvolver estos desarrollos urbanisticos, deben contar con un apalancamiento financiero
inclusivo, que apoye emprendimientos que cumplan con reglamentos técnicos y comerciales,
por medio de plataformas tecnol6gicas captar los recursos necesarios para volverlos realidad.

Las plataformas tecnolégicas les dan a las personas la posibilidad de acceder a la
informacién en cualquier momento y desde cualquier lugar, lo que ha impulsado dentro de las
compafias y su fuerza de trabajo, la necesidad de ser parte de la transformacion digital. La
transformacion digital, sobre todo, durante los Gltimos 18 meses, es decir, desde que se generé
la emergencia sanitaria ocasionada por la aparicion del covid-19, tuvo un aceleramiento que

modificd la forma en la que las entidades venian haciendo sus negocios y delineando su futuro,
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tanto asi que, de acuerdo con Forbes Colombia, el 80 por ciento de las empresas en el mundo
adelantaron dicho proceso (Portafolio, n.d.-b).

La financiacion de vivienda tiene un impacto significativo sobre la calidad de vida de los
hogares. Incrementa las posibilidades de obtener casa propia y, de esta manera, contribuye a
la reduccion del déficit habitacional en el pais. Para lograr este objetivo, los esfuerzos iniciales
deben concentrarse en la estructuracion de los créditos a la construccién de dichas
edificaciones, donde se presenta un esquema de apalancamiento y nivel de riesgos particular

(Plata et al., n.d.).

El desarrollo de internet en los Ultimos afios ha desencadenado una serie de cambios
profundos en la contratacion, posibilitando la llamada contratacion electronica, nueva forma de
contratar, que ha alterado las bases juridicas y tradicionales de llevar a cabo un contrato.
También ha favorecido el desenvolvimiento de nuevos modelos de negocio, basados en las
posibilidades que ofrece este nuevo medio, distintos a los tradicionales, facilitados por la
intermediacion de las plataformas digitales o en linea, que han revolucionado el panorama del

mercado, y que son propias de la denominada economia colaborativa (de Almeida, 2020).

La financiacién colaborativa es un mecanismo novedoso en los mercados de capitales
gue permite acopiar pequefias sumas de una multitud de individuos, con el objeto de fondear
proyectos, con menos requisitos y a menores costos que otros mecanismos tradicionales.

Para lograrlo, conecta a los inversionistas con los proyectos, por medio de unas
plataformas informaticas localizadas en sitios web. La financiacién colaborativa
incrementa las fuentes de recursos para los empresarios y los emprendedores, amplia
su acceso al mercado de capitales y aumenta la profundizacion financiera de la

economia.
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Por estas caracteristicas, constituye una puerta de entrada al mercado de
capitales para las pequefias y medianas empresas que no han accedido a él por la
complejidad de los tramites y de los requisitos exigidos por los intermediarios
tradicionales (Colombiafintech, n.d.).

Una plataforma tecnol6gica que garantice mayor rentabilidad a sus inversores vs
inversiones tradicionales como CDT, ayude financieramente proyectos de construccién que
genere un cambio a nivel pais en reduccion del déficit habitacional y calidad de vida, creara
nuevos emprendimientos, financiacion rapida, eficaz y segura; constructores que cumplen con
el factor técnico y comercial sera traducida a mayor oferta y costos de vivienda mas accesibles
para los colombianos.

1.4 Metodologia de la Investigacion.

Para esta investigacion se utilizé el método inductivo iremos desde lo particular hasta lo
general, se realiz6é un disefio de investigacion no experimental, el paradigma de la investigacion
es el interpretativismo, el enfoque de la investigacion es cualitativa

1.4.1 Solucién al Objetivo Especifico 1.

e Analizar el método crowdfunding inmobiliario basado en tecnologia financiera para
recaudar capital en proyectos del sector de la construccion.
Se realizo una (S.L.R.) revisidn sistemética de literatura con algunos items del método
PRISMA, donde se documenté toda la informacion del crowdfunding inmobiliario.

1.4.2 Solucién al Objetivo Especifico 2.

e Se Analizaron los medios de financiacién tradicionales de las empresas constructoras
en Manizales.
Como técnica de investigacion se realizé una encuesta con un instrumento de cuestionario

de preguntas abiertas. Donde la poblacién son las constructoras de la ciudad de Manizales. a



21

partir de alli se realizé un andlisis descriptivo de los medios de financiacion utilizadas en las

constructoras de la ciudad de Manizales.

1.4.3 Solucion al Objetivo Especifico 3.

Disefar un prototipo de sistema de informacién, que permita gestionar recursos
econdmicos para proyectos de construccion en la ciudad de Manizales, basado en modelos de
crowdfunding inmobiliario.

El disefio del sistema de informacion basado en crowdfunding inmobiliario. Se desarrollo
con un modelo de negocio con la estructura del modelo Canvas. El analisis que permita
verificar la factibilidad y experiencia del constructor se realizé con la matriz dofa. La

metodologia del desarrollo de software Casos de uso y programacion basada en componentes.

Capitulo Il. El crowdfunding y su relacién en el sector inmobiliario.

En este capitulo se realiza una introduccién y recuento histérico con los conceptos de
autores en los articulos consultados de las distintas bases de datos. Comenzamos con la crisis
financiera 2007 — 2008, pasamos a los conceptos de la economia colaborativa, plataformas en
linea, conceptos y formas del crowdfunding y finalmente el crowdfunding inmobiliario, se realizé
un analisis de la base de datos scopus la cual nos ensefia que pais ha investigado mas en el
tema, cudles son los autores que mas han escrito y cuales son las universidades o instituciones
gue han investigado sobre el tema. En este capitulo se utiliza como metodologia realizar una
revision sistematica de literatura (SLR) con algunos items del método prisma donde se
documentaron 17 articulos en 3 bases de datos Scielo, Scopus, Web of science, se llegan a
unas conclusiones sobre 8 variables que son el eje fundamental de cuales son los factores a
tener en cuenta para el “Disefio de un Prototipo de Sistema de Informacién Basado en
Crowdfunding Inmobiliario para el Apalancamiento Financiero de Proyectos de Construccién en

la Ciudad de Manizales”.
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1.1 Contextualizacién

1.1.1 Crisis Financiera.

La crisis financiera mundial de 2008 obligé a reanalizar, preparar e implementar un
conjunto de medidas regulatorias que comenzaron a restringir significativamente la exposicion
crediticia de los bancos al sector inmobiliario A partir de entonces, el sistema bancario fue
testigo de una diferenciacion mucho mayor en términos de requerimientos regulatorios
de capital, entre crédito de buen y mal riesgo, lo que desencadendé un andlisis de
riesgo mas conservador por parte de la mayoria de los operadores del mercado y un
enfoque comercial muy dirigido a las mejores empresas y con algo de historia en el
mercado, alejando del canal del crédito bancario a muchas empresas y proyectos
empresariales, en particular los destinados al sector inmobiliario. De hecho, se encontrd
gue no solo el balance de los bancos se vio significativamente afectado por
propiedades que perdieron valor con el tiempo, sino que también se encontré que una
gran parte de la morosidad se concentré en promotores e inversores inmobiliarios. La
crisis ensefio de forma dura pero convincente que las inversiones inmobiliarias deben

tener fuentes de financiacion mas diversificadas y menos endeudados (Matias, 2019).

La financiacién inmobiliaria se ha convertido en un tema cada vez mas importante tras
la crisis econdmica mundial debido al papel integral que desempefian los bienes raices en la
economia. Sin embargo, desde la crisis financiera mundial de 2008, muchos economistas se
convencieron de que los mercados inmobiliarios deben incorporarse al analisis de los modelos
macroecondmicos para mejorar nuestra comprension de los mecanismos de transmision y las

implicaciones politicas de las fricciones financieras (Borrero-Dominguez et al., 2020).
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1.1.2 Crowdfunding o Economia Colaborativa.

Segun los autores (Garcia-Teruel, 2019; Matias, 2019; Montgomery et al., 2018;
Schweder et al., 2020) se refieren como consecuencia de la crisis 2007-2008 surgié un nuevo
método basado en Internet para financiar propiedades inmobiliarias, la economia colaborativa

surgio por la falta de confianza en el sector y la creciente preocupacion por el medio ambiente.

La economia colaborativa surge como un fendmeno innovador, que altera las bases de
la economia tradicional y que ha facilitado el acceso de los particulares a bienes, servicios y
oportunidades de inversion que antes no estaban disponibles por la existencia de barreras de
entrada al mercado o por las limitaciones del modelo de negocio de sus intermediarios. Ello ha
permitido una mejor utilizacion de recursos infrautilizados, una reduccion de precios de
intercambio favorable al consumidor y una mayor disponibilidad de fondos en contextos de

crisis financiera.

La economia colaborativa ha incrementado el valor del uso de los bienes frente
al valor de mantenerlos en propiedad y ha permitido materializar iniciativas
favorecedoras de la colaboracion social, de la diversificacion del riesgo
financiero y de un uso mas sostenible de los bienes. Esta realidad, ha sido
posible gracias a que las plataformas han abierto estos mercados a una pluralidad de
nuevos oferentes que ahora pueden cerrar todo tipo de negocios a través de ellas
de una forma mucho mas rapida y eficaz, reduciendo los intermediarios (de

Almeida, 2020).

En el contexto de una crisis financiera y de vivienda, acompafada de restricciones
crediticias, recientemente ha surgido una nueva alternativa para quienes desean invertir en los

mercados inmobiliarios: el crowdfunding inmobiliario (Garcia-Teruel, 2019).
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La financiacién colaborativa (o crowdfunding) es (otro) instrumento de captacion de
fondos que el poder de internet, en el &mbito de la economia colaborativa, ha puesto al servicio
del emprendedor y que se materializa en el hecho de que un grupo de personas apoye
financiera y directamente un proyecto, mediado por una plataforma especializada, que se
encarga de difundirlo y presentarlo a la comunidad, recaudar el capital solicitado por esta Ultima

y entregarlo al emprendedor (Matias, 2019).

Podemos entonces segun los autores (Matias, 2019; Mazure, 2022) identificar tres
figuras en el crowdfunding o economia colaborativa que se basa en proveedor de servicios,
usuario e intermediario, que conecta al proveedor de servicios y un usuario a través de

plataformas en linea, aplicaciones moviles o aplicando otras soluciones.

Las plataformas de crowdfunding inmobiliario formaron parte de un fendmeno de
crowdfunding mas amplio. El origen del crowdfunding, la idea de que las pequefias empresas o
causas podrian recaudar capital en linea de amigos y extrafios, se atribuye ampliamente al sitio

de financiacion de musicos Artist Share en 2003.

En 2009, proliferaron rapidamente nuevas plataformas de crowdfunding, parte de
una "explosién cAmbrica" de interés en las plataformas de pago digital y otras

tecnologias financieras a raiz de la crisis financiera (Ashton & Weber, 2022).

El crowdfunding hace referencia a muchos tipos diferentes de actividades mediante las
cuales particulares o empresas solicitan financiacion a un publico amplio, normalmente a través
de Internet. Se suelen reconocer cuatro tipos distintos de crowdfunding (Mamonov &
Professionals, 2019). En los inicios, la mayoria de los proyectos de crowdfunding se basaban
en donaciones, esto implicaba que los financiadores no recibian compensacion por su
contribucién, sino que hacian donaciones caritativas. Con el tiempo surgieron diferentes tipos

de crowdfunding, Las recompensas eran beneficios de merchandising. Sin embargo,
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recientemente han surgido recompensas econémicas a través de la financiacion basada en la
equidad y el préstamo, también conocida como crowdfunding basado en la inversion. A lo
largo del tiempo se han establecido cuatro tipos de proyectos de crowdfunding como se
menciono anteriormente que pueden distinguirse en funcion de lo que los inversores o
donantes reciben a cambio de los fondos que aportan a los emprendedores (Mladenow
et al., 2019). Crowdfunding basado en donaciones, basado en recompensas, basado en
préstamos y basado en acciones. El crowdfunding basado en donaciones facilita que
personas individuales donen dinero a un proyecto benéfico especifico para cumplir con
un objetivo de financiacién general. Los donantes no reciben ningun retorno financiero o
material por sus esfuerzos. El crowdfunding basado en recompensas permite a las
personas comprometer fondos para un proyecto especifico, sin recibir un retorno
financiero por su donacion. En cambio, se incentiva a los donantes mediante la
obtencion de un beneficio no econémico, como descuentos, entrega anticipada de
productos o entradas para asistir a una funcién. El crowdfunding basado en préstamos
(también conocido como crowdfunding basado en préstamos, crowdlending, peer-to-peer
o préstamos de mercado) se refiere al tipo de crowdfunding, que esta disponible tanto
para individuos como para empresas. Permite a los crowdsourcers tomar prestados
fondos de individuos a través de un mercado de préstamos en linea en términos de un
contrato de préstamo. El crowdfunding de acciones permite a los empresarios asignar
fondos mediante la emisiébn de cualquier tipo de valores (p. ej., acciones) que otorgan
a los titulares una participacion en la propiedad del negocio, a cambio de
contribuciones financieras. Este tipo de crowdfunding es el mas reciente y normalmente
se estipula como sociedades andnimas, derechos de participacion en la deuda o

préstamos subordinados con participacion. En Austria y Alemania, los préstamos
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participativos son la forma mas comdn de participacion en plataformas de capital

(Schweder et al., 2020).

El financiamiento alternativo incluye varias actividades financieras digitales fuera del
sistema bancario tradicional, como crowdfunding, crowdsourcing, crowdfunding de capital,
préstamos entre pares, financiamiento basado en ingresos y otras alternativas (Mazure, 2022).
estas comienzan a llenar el vacio de financiacion indiferente por los bancos, las pequefias
empresas emergentes generalmente carecen de acceso a la financiacion, y el crowdfunding
ahora se considera una nueva herramienta de financiacion alternativa, el crowdfunding como

medio alternativo de financiacion esté creciendo rapidamente a nivel mundial.

1.1.3 Crowdfunding Inmobiliario.

Algunos promotores inmobiliarios a pequefa escala y propietarios de proyectos que
buscan financiacién inmobiliaria ya estan empezando a utilizar RECF, financiando sus
proyectos a través de plataformas RECF (Montgomery et al., 2018). RECF es el abreviado en
la literatura consultada del crowdfunding inmobiliario. Segun los autores (Mamonov &
Professionals, 2019; Shahrokhi & Parhizgari, 2020) el crowdfunding inmobiliario es una
novedad ejemplar en la financiacion de la inversion inmobiliaria. Actualmente, RECF se ofrece
a través de mercados en linea (plataformas) que brindan los medios para conectar a los

inversores con los desarrolladores que buscan financiamiento.

Centrandonos en el sector inmobiliario, es el segmento de crowdfunding de mayor
crecimiento a nivel mundial acompafiado de la expectativa de alcanzar los 300 mil millones de
ddlares para 2025. El mercado mas importante esta representado por Estados Unidos, que
actualmente representa mas de 12 mil millones de délares y muestra una mayor concentracion
de las plataformas operativas en comparacién con otras regiones (Gibilaro & Mattarocci, 2021).

El crowdfunding inmobiliario tuvo sus primeros inicios en los EE. UU., y luego se expandi6 a
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Europa y América Latina. Este tipo de crowdfunding destinado a invertir en activos
inmobiliarios favorece tanto al inversor como al promotor del proyecto (Borrero-
Dominguez et al., 2020). Como se mencion0 anteriormente, el crowdfunding se utiliza en
diferentes campos, y uno de estos campos es el inmobiliario. En términos generales, el
crowdfunding inmobiliario se refiere a un modelo de financiacion colectiva en el que se recoge
capital para inversiones inmobiliarias. En definitiva, se trata de la aplicacion del crowdfunding al
sector inmobiliario. Crowdfunding inmobiliario (RECF) se refiere a una forma de financiacion
mediante la cual los desarrolladores de proyectos inmobiliarios obtienen y agregan capital de
un amplio grupo de inversores a través de plataformas especializadas basadas en Internet, las
plataformas RECF suelen operar ofreciendo inversiones de deuda o de capital (Schweder et al.,
2020). Parece ser un subconjunto de la inversion colectiva, que permite a los participantes, a
cambio de un rendimiento del capital, participar en la financiacion de un proyecto inmobiliario,
normalmente la compra de una propiedad para obtener ingresos, la reestructuracion de una
propiedad o el desarrollo. Desarrollado en Estados Unidos con la Ley Jumpstart Our Business
Startups, el crowdfunding inmobiliario se puede dividir en tres modelos: Crowdfunding
inmobiliario basado en acciones (también llamado basado en acciones inmobiliarias):
siguiendo este modelo, los inversores son accionistas de una propiedad especifica y su
participacién se equilibra con la cantidad que han invertido. En general, los rendimientos
se logran en forma de una parte de los ingresos por alquiler que produce la propiedad,
menos las tarifas de servicio pagadas a la plataforma de crowdfunding. Crowdfunding
inmobiliario basado en préstamos (también llamado basado en préstamos inmobiliarios):
siguiendo este modelo, el capital de los inversores se utiliza como garantia de la
deuda y las plataformas se utilizan como intermediarios financieros. Se impulsa un
proyecto para obtener financiacion, y los inversores prestan dinero como intermediario.

Los inversores obtienen una tasa de rendimiento fija que se basa en la tasa de interés
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del préstamo y cuanto han invertido. Modelos hibridos: los modelos hibridos incorporan

elementos de los dos modelos anteriores (Battisti et al., 2020).

1.1.4 Plataformas de Crowdfunding inmobiliario.

Las plataformas RECF han ayudado a la industria inmobiliaria a crecer a un ritmo
considerable desde el punto mas bajo de la crisis financiera mundial en 2007-2008. Conectar
directamente a los prestatarios con los prestamistas a través de Internet ha difundido nuevas
iniciativas RECF con velocidades sin precedentes. RECF se encuentra ahora en la primera
linea de la innovacién tecnoldgica y se espera que perdure un crecimiento sostenible en la
comunidad de economia compartida. Incluir bienes raices en una cartera no solo hara que la
cartera sea mas diversificada, sino que también le permitira tener un mayor rendimiento y
posiblemente una menor volatilidad. Esto implica que los bienes inmuebles tienen un alto valor
de activo tangible y, ademas de las ganancias de capital, a medida que aumentan los precios,

también aumentaran los alquileres (Jiang et al., 2020).

Las plataformas de crowdfunding inmobiliario amplian significativamente el alcance
geografico de inversores y patrocinadores, ofreciendo una nueva liquidez en los mercados
inmobiliarios. La naturaleza flexible de la plataforma permite a cada inversor disfrutar de una
experiencia altamente personalizada. La mayoria de las plataformas de crowdfunding
inmobiliario ofrecen alos inversores la oportunidad de seleccionar los proyectos en
los que desean participar, creando asi una experiencia de inversor altamente

personalizada en las respectivas plataformas (Mamonov & Professionals, 2019).

Andlisis por autor, pais y cantidad de publicaciones por afio sobre el tema crowdfunding
inmobiliario desde el afio 2018 hasta el 05 de febrero de 2023 basados en la base de datos
Scopus y que en su titulo o abstract o palabras claves contuvieran el crowdfunding inmobiliario

“crowdfunding and real estate.”
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Fuente: Scopus
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En la ilustraciéon 1 desde el 2018 se visualiza un incremento en las publicaciones del
crowdfunding inmobiliario, siendo mas de 5 publicaciones por afio a excepcion del afio 2021, en
el afio 2020 se observa que fue el afio en el cual se escribié mas sobre el tema con
aproximadamente 10 publicaciones, hasta el 05 de febrero del afio 2023 se observan mas de 5
publicaciones lo que augura que el crowdfunding inmobiliario es un tema en crecimiento y de

interés internacional.

En la ilustracién 2 Italia y estados unidos son los paises que mas han escrito sobre el
crowdfunding inmobiliario desde el afio 2018 hasta el 05 de febrero de 2023 4 articulos
seguidos de malasia y Espafia con 3 articulos, seguidos de Austria, china, rusia con 2 articulos

y por ultimo Australia, Bielorrusia, Brasil con 1 articulo.

En la llustracion 3 los autores que mas han escrito desde el afio 2018 hasta el 05 de febrero de
2023 son los primeros 4 los cuales han escrito de a 2 articulos cada uno, los restantes han
escrito 1 articulo. Mladenow, A. es el autor que mas citaciones tiene sobre el crowdfunding

inmobiliario.

En la ilustracion 4 Se observa las universidades que mas han publicado documentos
sobre el crowdfunding inmobiliario desde el 2018 hasta el 05 de febrero de 2023. Con un rango

entre 1y 2 documentos publicados.
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1.2 Revisién Sistematica de Literatura “SLR”

Segun Chicaiza-Becerra & Riafio Casallas ( 2017) la revision sistemética de literatura
(RSL) se cred en el area de la medicina para mejorar el proceso de toma de decisiones en el
campo de la salud. A medida del tiempo la metodologia de RSL ha ingresado en otras areas de
conocimiento como la ingenieria, enfermeria 'y ciencias sociales. La indagacion en
administracién gira en torno a circunstancias o situaciones sociales y estas son unicas,
irrepetibles y complejas. Por lo tanto el objetivo de la RSL, es lograrla comprensién de teorias,
conceptos y herramientas identificando el contexto en el cual fueron desarrolladas. No obstante
la aplicacién de la SLR en administracion requiere tener en cuenta dos caracteristicas de esta
area del conocimiento que la distinguen de la medicina. En primer lugar, los estudios
generalmente son cualitativos y no cuantitativos. En segundo lugar, lo que se busca en la RSL
en administracion no es evidencia en el sentido clinico. Identificar la efectividad de las
intervenciones realizadas en una organizacion no es el fin sino comprender mejor las
organizaciones. En este sentido el investigador que realiza un RSL en Administracion se centra

mas en el proceso que en el resultado.

El método PRISMA es un conjunto minimo de elementos basado en la evidencia para
informar en revisiones sistematicas y metaanalisis. PRISMA se centra principalmente en el
informe de revisiones que evallan los efectos de las intervenciones, pero también se puede
utilizar como base para informar revisiones sistematicas con objetivos distintos a la evaluacién
de intervenciones (Yepes-Nufiez et al., 2021).

Se desarrollé la metodologia SLR “revision sistematica de literatura” con algunos items
del método PRISMA. El cual permitié encontrar informacién cientifica acerca del crowdfunding
inmobiliario y contener datos valiosos basados en los hallazgos de los distintos autores para

cumplir con el objetivo general desarrollar un modelo de negocio y disefio de un Prototipo de
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Sistema de Informacién Basado en Crowdfunding Inmobiliario para el Apalancamiento
Financiero de Proyectos de Construccion en la Ciudad de Manizales.

Pregunta de investigacion.

¢, Como se disefia un sistema de informacion que permita aportar al disefio de un
modelo de crowdfunding inmobiliario para realizar un apalancamiento financiero de proyectos

de construccién?

1.2.1 Identificacién tesauros o palabras clave

Crowdfunding, Real Estate, Financiacion Colectiva, Inmobiliario.

1.2.2 Estructuracion de la bisqueda (términos y operadores booleanos)

“‘crowdfunding” AND “Real Estate”

1.2.3 Bases de datos y ecuacién de busqueda.

La busqueda de informacion en las diferentes bases de datos se realizé desde el 15 de
junio del afio 2022 donde se combinaron las diferentes palabras claves con los operadores
booleanos AND y OR estas arrojaron cantidad considerable de articulos, estos eran repetidos o
de poca compaginacion con la solucién a la pregunta de investigacion. Estas consultas previas
sirvieron de analisis para crear la estructuracion final de la ecuacion de busqueda de la revision

sistematica de literatura.

El 30 de enero de 2023 se inici6 la revision sistematica con la ecuacion principal y final
de busqueda “crowdfunding” AND “Real Estate” y se procedi6 en 3 bases de datos Scielo (1),
Scopus (455), Web of Science (22), arrojando como primer resultado (478) articulos en total
busqueda manual. La base de datos Scielo arrojo solo (1) documento se revisé y se incluyé de
inmediato al contar en su abstract, palabras claves o titulo la ecuacién principal y ser un

documento publicado desde el afio 2018 en adelante. Se identificaron 4 articulos que no tenian
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referencia bibliogréfica o eran congresos que no contenian informacion y se procedi6 a

excluirlos quedando 474 articulos. Ver Tabla 1.

En una segunda busqueda aplicando filtros a los articulos que en su abstract, palabras
claves o titulo estuviera la ecuacion principal y utilizando para scopus la ecuacion TITLE-ABS-
KEY ("crowdfunding" and "real estate"), para Web of science (((TI=("crowdfunding” AND "real
estate”) OR AB=("crowdfunding” AND "real estate")))) OR AK=("crowdfunding” AND "real
estate"). No cumplieron y se excluyeron 415 de Scopus y 4 de Web of Science en total excluidos

419 articulos. Ver Tabla 1.

En una tercera busqueda aplicando filtros solo los estudios desde el afio 2018 vy
posteriores utilizando para scopus la ecuacion TITLE-ABS-KEY ( "crowdfunding” AND "real
estate" ) AND ( EXCLUDE ( PUBYEAR, 2017) OR EXCLUDE ( PUBYEAR, 2016 ) OR
EXCLUDE ( PUBYEAR, 2015)) para Web of science (((TI=("crowdfunding" AND "real estate")
OR AB=("crowdfunding" AND "real estate")))) OR AK=("crowdfunding”" AND "real estate")
Timespan: 2018-01-01 to 2023-02-04 (Publication Date). No cumplieron y se excluyeron 10 de

Scopus y 3 de Web of Science en total 13 articulos. Ver Tabla 1.

Luego se procedid a la descarga de los documentos dando como resultado por acceso

restringido la exclusién de 8 articulos, 7 de scopus y 1 de web of Science. Ver Tabla 1.

Se identificaron articulos duplicados en las bases de datos Scopus y Web of Science

excluyendo 11 de scopus y 1 de web of Science en total 12. Ver Tabla 1.
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Tabla 1. Historial busqueda. Aplicacion de filtros y resultado de archivos incluidos.

Fuente: Elaboracion propia

Base de Ecuacion Resultados Fecha de
Datos consulta
Scielo ("crowdfunding™) AND ("real estate") 1 30 enero

archivo incluido 2023

Scopus ALL ( “crowdfunding” AND ‘“real estate”) 455 30 enero

2023
Scopus  TITLE-ABS-KEY ("crowdfunding" and "real estate") 40 30 enero
2023
TITLE-ABS-KEY ( "crowdfunding” AND ‘'real estate" )
Scopus AND (EXCLUDE (PUBYEAR, 2017) OR EXCLUDE
( PUBYEAR , 2016 ) OR EXCLUDE ( PUBYEAR , 30 30 enero
2015)) 2023
TITLE-ABS-KEY ( ( crowdfunding AND "real estate") )
AND ( EXCLUDE ( PUBYEAR, 2017 ) OR EXCLUDE
Scopus ( PUBYEAR, 2016 ) OR EXCLUDE ( PUBYEAR , 8 30 enero
2015)) 2023
Archivos descargados
TITLE-ABS-KEY ( ( crowdfunding AND "real estate") )
AND ( EXCLUDE ( PUBYEAR, 2017 ) OR EXCLUDE
Scopus ( PUBYEAR, 2016 ) OR EXCLUDE ( PUBYEAR , 7 05 febrero
2015)) 2023
Archivos incluidos.
Web of  "crowdfunding" AND "real estate" (Todos los campos)
Science 22 30 enero

2023
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Base de Ecuacion Resultados Fecha de
Datos consulta
(((TI=("crowdfunding” AND "real estate") OR
Web of  AB=("crowdfunding” AND ‘"real estate")))) OR 18 04
Science  AK=("crowdfunding" AND "real estate") Febrero
2023
(((TI=("crowdfunding” AND "real estate") OR
Web of AB=("crowdfunding” AND "real estate")))) OR 15 04
Science  AK=("crowdfunding” AND 'real estate”) Timespan: Febrero
2018-01-01 to 2023-02-04 (Publication Date) 2023
(((TI=("crowdfunding” AND "real estate") OR
AB=("crowdfunding® AND ‘"real estate"))) OR 04
Web of AK=("crowdfunding” AND "real estate") Timespan: 13 Febrero
Science  2018-01-01 to 2023-02-04 (Publication Date) 2023
Archivos descargados
(((TI=("crowdfunding” AND "real estate") OR
AB=("crowdfunding® AND ‘"real estate"))) OR
Web of | AK=("crowdfunding” AND ‘"real estate”) Timespan: 9 05
Science | 2018-01-01 to 2023-02-04 (Publication Date) Febrero
Archivos incluidos 2023

1.2.4 Criterios de exclusion:

En las busquedas semiautomaticas se filtraron los idiomas distintos al portugués, inglés,

espafiol, al igualmente las publicaciones anteriores al afio 2018, se encontraron 5 articulos que

si bien trataban de crowdfunding no pertenecian al sector inmobiliario razén por la cual se

excluyeron.

1.241

especifico de esta investigacién crowdfunding inmobiliario.

1. Determinants of Individual Investment Decisions in Investment-Based

Crowdfunding. (Hervé et al., 2019) Base de datos Web of Science.

Contiene elementos de crowdfunding en general y poco o nada del
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2. Crowdfunding cities: Social entrepreneurship, speculation and solidarity in Berlin.
(Langley et al., 2020) Base de datos Web of Science.

3. Cluster analysis of development of alternative finance models depending on the
regional affiliation of countries. (Rubanov et al., 2019). Base de datos Web of
Science.

4. Between DIY artists and real estate investors: crowdfunding in Spain between
2015 and 2019. (Moreno, 2021) Base de datos Web of Science.

5. Design of the Construction Plan of the House Crowdfunding. (Wu, 2020)Base de

datos Scopus

1.2.5 Criterios de inclusién.

En esta seccién se tuvieron 5 temas que son eje estructural de la revision sistematica
de literatura, por consiguiente se encontraran las evidencias y experiencias suficientes para
plantear el disefio del prototipo del sistema de informacién basado en crowdfunding

inmobiliario. El total de articulos incluidos para la SLR son 17.

1.2.5.1 Modelo de negocio para Vinculacién de inversionistas en
plataformas en linea internet.

1. When Online Lending Meets Real Estate: Examining Investment Decisions in
Lending-Based Real Estate Crowdfunding. (Jiang et al., 2020) Base de datos
Web of Science

2. Do Principles Pay in Real Estate Crowdfunding? (Schweizer & Zhou, 2017)Base
de datos Web of Science

3. Financial platforms as alternative financial instrument to crediting in europe.

(Mazure, 2022) Base de datos Scopus.
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1.2.5.2 Analizan los factores que influyen en el éxito de los proyectos de
crowdfunding inmobiliario.

4. Sustainability and Real Estate Crowdfunding: Success Factors. (Borrero-
Dominguez et al., 2020) Base de datos Web of Science.

5. Crowdfunding REITs: a new asset class for the real estate industry? (Gibilaro &
Mattarocci, 2021) Base de datos Web of Science

6. Equity crowdfunding and regulation: implications for the real estate sector in Italy.
(Battisti et al., 2020) Base de datos Web of Science

7. Digital entrepreneurship in two-sided markets. Insights from real estate
crowdfunding platforms. (Mamonov & Professionals, 2019)Base de datos
Scopus.

8. Equity crowdfunding in real estate.(Mladenow et al., 2019) Base de datos
Scopus.

9. Crowd control: The regulatory logics of urban crowdfunding.(Ashton & Weber,
2022) Base de datos Scopus.

1.2.5.3 Comparaciones entre el mercado financiero actual y las plataformas
en linea de crowdfunding inmobiliario.

10. Crowdfunding in real estate: evolutionary and disruptive. (Shahrokhi &
Parhizgari, 2020) Base de datos Web of Science.

1.2.5.4 Impacto de laindustria del crowdfunding en el sector inmobiliario.

11. The impact of proptech on real estate industry growth. (Siniak et al., 2020) Base
de datos Scopus.

12. O crowdfunding de investimento em nimeros no brasil e a perspectiva de
ampliacdo de seu acesso a populacédo brasileira. (Ragil & Neves, 2022)Base de

datos Scopus.
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13. Disruptive potential of real estate crowdfunding in the real estate project finance
industry: A literature review.(Montgomery et al., 2018) Base de datos Web of

Science

1.2.5.5 Identifican los riesgos potenciales y las oportunidades potenciales
que surgen del crowdfunding inmobiliario.

14. Crowdfunding as a real estate financing tool: realities and problems. (de Almeida,
2021) Base de datos Web of Science

15. A legal approach to real estate crowdfunding platforms. (Garcia-Teruel,
2019)Base de datos Web of Science

16. From Risks to Opportunities: Real EstateEquity Crowdfunding. (Schweder et al.,
2020)Base de datos Scopus

17. O papel do crowdfunding na dinamizacéo do setor imobiliario. (Matias, 2019)

Base de datos Scielo.

El total de archivos incluidos en la revision sistematica de literatura utilizando algunos

items del método prisma nos permite dar como resultado 17 articulos. Un solo revisor recopilo

los datos. Ultima fecha de busqueda de articulos 05 de febrero de 2023.

1.2.6 Extraccion de datos:

Se definieron las variables que brindan un entendimiento del ecosistema del método de

financiacion colectiva “crowdfunding inmobiliario” vinculado a una plataforma tecnolégica para

captar inversionistas a Travez de internet. Estas variables identifican cuales son los puntos a

tener en cuenta para desarrollar un prototipo que sea viable y que se identifique con los ya

construidos a nivel mundial. Toda la documentaciéon encontrada en los articulos se filtré en las

8 variables y se realizé la extracciéon de los datos importantes para la revision sistematica de

literatura para la cual los autores de los 17 articulos aportaron a dar una descripcion de estas



variables de investigacion pertinentes para dar claridad a la pregunta de investigacion ver

iError! No se encuentra el origen de la referencia..

1. Reglamentacion. Tabla 5. Variable - Reglamentacion.

2. Plataformas tecnoldgicas. Tabla 6. Variable Plataformas Tecnolbgicas
3. Modelos de negocio. Tabla 7. Variable - Modelo de Negocio.

4. Inversionista. Tabla 8. Variable - Inversionista.

5. Constructor. Tabla 9. Variable Constructor

6. Beneficios. Tabla 10. Variable Beneficios

7. Riesgo. Tabla 11. Variable Riesgo.

8. Rendimientos esperados. Tabla 12. Variable Rendimiento Esperado

40
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llustracion 5 Diagrama de flujo PRISMA seleccion de estudios.
Fuente: elaboracion propia

[

Identificacion de estudios a través de bases de datos y registros. ]

Registros identificados

Scielo 1

Scopus 455

Web of science 22
(n=478)

y

Numero de articulos de texto
accesible para elegir.

(n=30)

Informes evaluados para

elegibilidad.

(n=22)

A

:

,
J

[ Incluido

Estudios incluidos en la revision

(n=17

)

\4

Registros eliminados antes de la seleccion:

Scopus 4
Registros duplicados eliminados
Scopus 11

Web of science 1
Registros eliminados no se habla en el titulo o abstract o
palabras claves las variables crowdfunding real estate.
Scopus 415
Web of science 4
Registros eliminados por ser Publicaciones Anteriores al
afio 2018.
Scopus 10
Web of science 3

(n=448)

Numero de articulos eliminados por acceso restringido
Scopus 7
Web of science 1

(n=8)

Informes excluidos:

contiene elementos de crowdfunding en general y poco o
nada del especifico de esta investigacion crowdfunding
real estate.

Scopus 1

Web of science 4

(n=5)
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1.2.8 Caracteristicas de los Estudios
Tabla 2. Caracteristicas de los estudios.
Fuente: Elaboracion Propia
Pais Autor Titulo Caracteristicas de los Estudios
El objetivo que tuvo esta investigacion fue
comprender los riesgos y oportunidades con
Erom Risks to respecto a la aplicacion de REECF. La revision
e de la literatura ha demostrado que REECF es
Opportunities: . L
Austria (Schweder et Real una forma relgtlvamente nuevay e_speuallzada
al., 2020) EstateEquit de crowdfunding y, en consecuencia, se
Crowdfuor|1diz examina solo de forma limitada. Esta
g investigacion brinda una descripcion
sistematica de los riesgos y oportunidades
potenciales de este tipo de crowdfunding.
O crowdfunding
de investimento La caracteristica de este estudio trata sobre la
em nuameros no  Revision bibliogréafica y analisis de estandares y
. brasil e a datos, cuantitativos y cualitativos, sobre
. (Ragil & . L2 : o
Brasil perspectiva de  plataformas electronicas de inversion
Neves, 2022) o S
ampliacéo de participativa, volumen de fondos captados,
Seu acesso a inversionistas, empresas comerciales y areas
populacao invertidas entre los afios 2014 y 2020.
brasileira
Este articulo tiene como caracteristica que
examina el papel de la tecnologia en el
desarrollo del emprendimiento en siete
plataformas de crowdfunding inmobiliario de
Estados Unidos. En ese contexto, evaluaron
como las empresas emprendedoras
Diaital individuales aprovecharon la tecnologia para
9 . adquirir y orguestar recursos en respuesta
entrepreneurship : : ,
. . a los cambios normativos que ofrecieron
(Mamonov & in two-sided , i
, : , nuevas oportunidades de recaudaciéon de
Hawai. Professionals, markets. Insights
fondos a las empresas emprendedoras. Se
2019) from real estate

crowdfunding
platforms.

basaron en el desarrollo inductivo de la teoria a
partir del andlisis de casos mdltiples para
identificar los temas que describen los
esfuerzos de orquestaciéon de recursos
empresariales en el contexto de las plataformas
de crowdfunding inmobiliario. Los estudios de
casos son reconocidos como una valiosa
metodologia para el desarrollo de teorias
basadas en la evidencia.
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Pais

Autor

Titulo

Caracteristicas de los Estudios

Estados
Unidos

(Ashton &
Weber, 2022)

Crowd control:
The regulatory
logics of urban
crowdfunding

Este estudio utilizo un método de mezcla de los
hallazgos de un estudio del sector basado en
una encuesta de los portales de crowdfunding
civico e inmobiliario existentes en Estados
Unidos, junto con una investigacion juridica
sobre la normativa federal asociada a la Ley
JOBS de 2012. Entre el optimismo irreflexivo
de los defensores y el rechazo irreflexivo de los
criticos, se centraron en la forma en que las
plataformas invocan y aprovechan a las
multitudes como formaciones sociales
concretas, asi como en las diversas tensiones
que surgen cuando estas formaciones
participan en la gobernanza de los problemas
urbanos.

Letonia

(Mazure,
2022)

Financial
platforms as
alternative
financial
instrument to
crediting in
europe.

El articulo realiza una revisién bibliografica que
permite formular la hipétesis de investigacion:
gue es si las plataformas de financiacion
aumentan la demanda de los diferentes tipos
alternativos de financiacion; por lo tanto, el
objetivo de este articulo es la investigacion y
evaluar las tendencias financieras alternativas
en Europa. Para alcanzar el objetivo planteado
se documentaron las siguientes tareas de
investigacion: 1) caracterizar diferentes
modelos de financiacion alternativa; 2) evaluar
plataformas peertopeer y 3) analizar volimenes
y tipos de mercado financiero alternativo. El
analisis de este articulo cubre el periodo 2013-
2020 con un analisis mas detallado relacionado
con 2020. Esta investigacién se basa
principalmente en el método descriptivo
monografico, asi como los métodos de analisis
y sintesis se utilizan para estudiar los
elementos del problema y sintetizar
coherencias o formular regularidades.

Estados
Unidos

(Schweizer &
Zhou, 2017)

Do Principles
Pay in Real
Estate
Crowdfunding?.

Este articulo estéa relacionado con la creciente
bibliografia sobre crowdfunding y enlaza
especialmente con trabajos anteriores sobre
crowdfunding de capital y factores
determinantes del éxito. Este articulo también
amplia la literatura inmobiliaria existente. Al
analizar 733 proyectos de crowdfunding de
siete plataformas RECF lideres con sede en
EE. UU exploraron si los rendimientos
propuestos anunciados por los
patrocinadores transmiten de manera
racional informacién que es relevante para
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Pais Autor Titulo Caracteristicas de los Estudios
medir el riesgo "(relaciones entre riesgo y
rendimiento) ".

La caracteristica de este estudio se enfoca en
el Disefio y metodologia, en la cual
proporcionaron una comparacion con la
financiacion inmobiliaria tradicional y se
analizan las facilidades y ventajas que RECF
. Crowdfunding in ofrece a los inversores inmobiliarios. También
(Shahrokhi & ) . .
Estados Parhizgari real estate: abordaron los riesgos y beneficios del
Unidos 2020) " evolutionary and crowdfunding en general y del RECF en
disruptive particular. Tuvieron Hallazgos en la medida en
que RECF parece novedoso Yy disruptivo, la
investigacion en este documento data de RECF
al siglo setenta y Por lo tanto, definen que
RECF es un proceso evolutivo, mientras que
actualmente es transformador y disruptivo.
Esta investigacion examina el crowdfunding
inmobiliario basado en préstamos. examinaron
When Online cémo las activida_ldes de c_r,owdfunding se ven
Lending Meets afectadas por Ia_ informacion dentro y fuera de
Real Estate: la p!a_taforma (n_|veI macro)._ Se E_nfocgn en las
. Examining deC|S|on(_a§ de tlemRo para invertir a nlv_el_de
China (Jiang et al., Investment transaccion. Tamble_n definen el conocimiento
2020) Decisions in sobre e.I comportamiento (_je los prestamistas
Lending-Based espe_ciflcamente en una d!mens!én _temporal.
Real Estate Anallz,an el crowdfunding mr_noblllarlo basado
Crowdfunding en préstamos en el que las inversiones de

deuda se realizan en préstamos que estan
garantizados por propiedades de vivienda (es
decir, como garantia).
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Pais

Autor

Titulo

Caracteristicas de los Estudios

Espana

(Garcia-
Teruel, 2019)

A legal approach
to real estate
crowdfunding
platforms.

Este estudio sobre el crowdfunding inmobiliario,
un tipo de crowdfunding de capital detectan
varios peligros que hacen que estas
inversiones sean menos seguras. Este articulo
aborda estos peligros, analiza la informacion
proporcionada por cinco plataformas de
crowdfunding espafiolas a inversores
minoristas y determina si las plataformas de
crowdfunding inmobiliario en Espaiia, como
mecanismo de economia colaborativa, estan
contribuyendo o no al desarrollo del mercado
de la vivienda.

Espafna

(Borrero-
Dominguez et
al., 2020)

Sustainability
and Real Estate
Crowdfunding:
Success
Factors.

Este articulo tiene como objetivo analizar los
factores que influyen en el éxito de los
proyectos inmobiliarios publicados en la
plataforma Housers. Para medir el éxito del
proyecto, especifican dos variables
dependientes: la cantidad recaudada durante la
campaifia y la cantidad de personas que
contribuyeron al proyecto. El objetivo de este
trabajo fue analizar los factores que influyen en
el éxito de los proyectos de crowdfunding
inmobiliario en Espafa. Analizaron 60
proyectos publicados en la plataforma Housers,
una especie de plataforma participativa que
utiliza las modalidades de crowdfunding
crediticio y participativo. Esta investigacion
aporto implicaciones tedricas en el
crowdfunding inmobiliario. Fue uno de los
estudios pioneros en este campo del
crowdfunding, analizando variables como el
riesgo, la rentabilidad y el plazo, que no habian
sido estudiadas antes. En este sentido,
contribuye a la literatura que se puede
complementar con otras variables que pueden
ser relevantes y que han sido analizadas
previamente en estudios de crowdfunding de
capital o de préstamo.

Espafa

(de Almeida,
2020)

Crowdfunding as
a real estate
financing tool:
realities and
problems.

Con este articulo Pretendieron en este trabajo
delimitar el concepto restringido de
crowdfunding inmobiliario, y examinar, con
respecto a él, sus principales caracteristicas,
ventajas y riesgos para el inversor, para
concluir si se trata de una forma de financiacion
inmobiliaria realmente alternativa a las
tradicionales o por el contrario todavia no
puede sustituirlas, por los interrogantes legales
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Pais Autor Titulo Caracteristicas de los Estudios
gue todavia plantea que pueden generar
inseguridad juridica para el crédito territorial.
Este estudio explora las iniciativas recientes en
, el desarrollo de FinTech en ltalia,
Equity . . .
, especialmente en referencia al instrumento de
crowdfunding . . .
_ (Battisti et al., and regulation: crowdfundlng de_ ca_pltal, se utll_lza una
Italia v Y " perspectiva cualitativa. En particular, este
2020) implications for ; .
documento se basa en datos primarios de las
the real estate . . <
) regulaciones y datos secundarios del dominio
sector in Italy. e ) -
publico, que se examinan en relacién con la
literatura actual
Disruptive
potential of real
estate Este documento es una revisién sistematica de
Nueva  (Montgomery crowdfundingin la literatura que sintetiza y analiza articulos de
Zelanda  etal., 2018) the real estate investigacion existentes relevantes
project finance  recuperados de bases de datos en linea.
industry: A
literature review
El articulo tuvo como objetivo estudiar el
desempefio de los REIT de crowdfunding
con respecto a los REIT tradicionales para
evaluar las diferencias en el perfil de riesgo
retorno y su utilidad para una estrategia de
diversificacion dentro de las inversiones
Crowdfunding inmobiliarias indirectas. el documento
(Gibilaro & REITs: a new considera los REIT de crowdfunding
Italia Mattarocci, assetclassfor introducidos después de la ley JOBS en los
2021) the real estate Estados Unidos y evalla su desempefio y
industry? riesgo durante el periodo 2016- 2018.El
rendimiento logrado por los REIT de
crowdfunding se compara con otros tipos
de REIT para evaluar su utilidad para
construir una estrategia de cartera 6ptima
basada en un enfoque de varianza media
estandar.
El objetivo de este articulo fue demostrar
Equity que el crowdfunding se ha convertido en un
. (Mladenow et L . : ) . .
Eslovaquia al., 2019) crowdfunding in  medio de financiaciéon reconocido, sostenible
" real estate y adecuado para las inversiones en

proyectos inmobiliarios comerciales.



47

Pais

Autor

Titulo

Caracteristicas de los Estudios

Bielorrusia

(Siniak et al.,
2020)

The impact of
proptech on real
estate industry
growth.

Este articulo revisa la situacibn en cuanto
al surgimiento de un fenédmeno conocido
como PropTech. PropTech se caracteriza
por la implementacién masiva de tecnologia
emergente, como herramientas de
comparacion de viviendas, drones, realidad
virtual, modelado de informacion de
construccion (BIM), herramientas de analisis
de datos, inteligencia artificial (IA), Internet
de las cosas (loT) y blockchain, contratos
inteligentes, crowdfunding en el sector
inmobiliario, fintechs relacionadas con el
real estate. Este documento brinda un
panorama especial sobre el blockchain para
poder captar los recursos econémicos en
plataformas tecnoldgicas.

Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacdo do
setor imobiliario.

Este articulo tenia como objetivo discutir las
virtualidades del crowdfunding en la
financiacion de proyectos inmobiliarios, en
un contexto en el que el sector inmobiliario
ha perdido dimension en los ultimos afios,
con todas las externalidades negativas que
ha derivado, junto con un sistema bancario
que ha sido reduciendo su exposicién a
este sector. Analizaron las distintas fuentes
de financiacion para el sector inmobiliario,
alternativas al crédito bancario tradicional,
centrandose en el crowdfunding. A partir del
analisis presentado, se detallaron las
diversas modalidades de crowdfunding
existentes, su modo de funcionamiento y
las implicaciones practicas para el sector
inmobiliario, destacando sus puntos.
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1.2.9 Resultados.
Los 17 articulos que cumplian con los criterios de elegibilidad se informan en la

llustracion 5 Diagrama de flujo PRISMA seleccion de estudios.

Los resultados encontrados en esta revision sistematica y analizados ayudaran a
realizar el modelo de negocio basado en crowdfunding inmobiliario “inversion colectiva” el
andlisis realizado sigue un orden para una mejor comprension. Segun el autor Ragil & Neves,
(2022) Hubo un aumento considerable en los niumeros de Inversion Crowdfunding a partir del
afo 2017 y su potencial para financiar emprendimientos comerciales y residenciales. Hubo una
concentracion de la inversion entre inversionistas masculinos, menores de 40 afios, con titulo
de Educacién Superior y con un ingreso promedio alto, con el mayor volumen captado por

inversiones financieras, inmobiliarias. sectores inmobiliario y tecnolégico.

La informacién proporcionada por cinco plataformas que estan operando en Espafa, se
utiliza para investigar los peligros que estos inversores y usuarios finales pueden encontrar al
utilizar estas plataformas colectivas de inversiéon desde una perspectiva de la legislacion
(Garcia-Teruel, 2019) . Esto obedece que la legislacién mundial para reglamentar estos
modelos de negocio suele llevar tramites en las diferentes entidades financieras de cada pais lo
gue suele ser un dolor de cabeza para las plataformas tecnoldgicas. Segun Borrero-Dominguez
et al., (2020) Entre los proyectos de compra para vender y los proyectos de préstamos para el
desarrollo, muestran importes medios recaudado para proyectos de préstamo de desarrollo es
de 554.868 EUR, en el caso de proyectos de compra-venta, es de 216.154 EUR. Por otro lado,
en el caso de los inversionistas, observamos un promedio de 755 inversionistas en el caso de
proyectos de préstamo de desarrollo en comparacién con 360 inversionistas en proyectos de
compra para venta. Esto muestra las preferencias de los inversores de crowdfunding

inmobiliario para proyectos de préstamo de desarrollo frente a proyectos de compra para
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vender. lo que indica que los proyectos de mas largo plazo tienen una menor recaudacion de
fondos, lo que indica que los proyectos con mayor riesgo y los del tipo compraventa también
tienen menor captacién. Esto indica que, los inversores pueden preferir proyectos de
crowdfunding inmobiliario que ofrezcan una mayor rentabilidad total. El principal objetivo de las
campanfas de crowdfunding suele ser recaudar fondos. La variable que representa el plazo del
proyecto es negativa, lo que indica que los proyectos de mas largo plazo tienen una menor
recaudacion de fondos y proyectos con mayor riesgo y los del tipo compra-venta también tienen
menor captacion. En cuanto a las variables relacionadas con el riesgo del proyecto, se observé
gue a mayor riesgo, menos atractivo es el proyecto para los inversionistas. Ademas, los
proyectos con mayores plazos cuentan con un menor nimero de inversores que aportan a la
campafia. Por otro lado, la variable que representa el tipo de proyecto indica un efecto negativo
en el nimero de inversionistas para proyectos de compra-venta con respecto al préstamo de
desarrollo. Este ultimo resultado puede deberse a que, mientras en los proyectos de préstamo
de desarrollo los intereses se pagan mensualmente y el capital se paga al final del plazo, en el
caso de los proyectos de compra para venta, estas oportunidades no generan mensualmente
ingresos (no hay ingresos por alquiler) (Borrero-Dominguez et al., 2020). Segun el autor
Schweizer & Zhou (2017) en primer lugar, dado que el activo subyacente de un proyecto tipico
de crowdfunding inmobiliario son los bienes inmuebles, los riesgos de financiacion vienen
determinados en gran medida por las caracteristicas de la propiedad y su ubicacién. La
bibliografia documenta que las propiedades comerciales suelen arrojar mayores rendimientos
gue las residenciales y que los rendimientos se correlacionan positivamente con las regiones
urbanas, ademas, los inmuebles que necesitan una remodelacion son mas arriesgados, pero

pueden dar lugar a rentabilidades medias mas elevadas.
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Mientras no se otorguen todas las garantias necesarias y se adopten las medidas, no es
de extrafiar que para las grandes operaciones financieras inmobiliarias, debido a la inseguridad
y riesgos que todavia supone el crowdfunding inmobiliario, se siga recurriendo a los
mecanismos de financiacion tradicional, sobre todo bancarios, para el pequefio promotor; o que
se acuda a los fondos de inversion inmobiliaria para los grandes promotores e inversores,
puesto que ofrecen mas seguridad en las operaciones inmobiliarias. los mecanismos de
financiacién alternativa online, a través de plataformas intermediarias, crowdlending y equity
crowdfunding, no son todavia una fuente de financiacion inmobiliaria solvente y segura, pero,
sin embargo, siguen creciendo en la practica, lo que puede conducir en un momento
determinado a graves problemas juridicos y sobre todo econémicos, a los que el legislador

debe hacer frente de antemano para tratar de evitarlos (de Almeida, 2020).

Segun los autores (Battisti et al., 2020; Gibilaro & Mattarocci, 2021; Schweizer & Zhou,
2017; Shahrokhi & Parhizgari, 2020) La ley Jumpstart Our Business Startups [ JOBS] en
Estados Unidos) Un fendbmeno reciente, alentado por varias reformas reguladoras de los
mercados de valores, ha intentado cambiar el trato desigual de los inversores y estimular la
democratizacién a través del crowdfunding. La ley JOBS posterior a 2012 y los pasajes
subsiguientes de sus Articulos A y D, se anticipa que el crowdfunding inmobiliario se
encendera exponencialmente y la industria se pondra al dia y posiblemente reemplazara a las
demas en términos de recaudaciéon de fondos. Algunos de estos patrones de crecimiento ya se
han observado durante el periodo 2015-2018. El crecimiento futuro del crowdfunding
inmobiliario puede depender de cinco factores principales: el tamafio de la base de inversores,
el crecimiento de la demanda de patrocinadores, los rendimientos comparativos de
crowdfunding inmobiliario, la eficiencia y los costos de transaccién de las plataformas, y una

mayor relajacion de las restricciones del crowdfunding inmobiliario. Las regulaciones imponen
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el impedimento més importante, pero anticipamos que estas regulaciones convergeran con el

tiempo para apoyar el crecimiento del crowdfunding inmobiliario.

Los resultados muestran que el crowdfunding de capital representa un método de
financiacién que esta aumentando rapidamente en ltalia, a pesar de una regulacion bastante
rigida. Entre los diversos sectores implicados, el sector inmobiliario podria beneficiarse de los
modelos de crowdfunding y, en concreto, del patrimonial. El desarrollo de nuevos portales de
crowdfunding de capital inmobiliario que permitan diversificar la inversion (al reducir las tipicas
barreras de entrada a la inversion inmobiliaria) podria garantizar una mayor transparencia y
sencillez de la inversion (Battisti et al., 2020). Los volumenes del mercado de financiacion
alternativa siguen aumente de forma constante afio tras afio hasta alcanzar los 1.000 millones
de ddlares. El Reino Unido tiene la mayor cuota de mercado, con un 59,35% (12.600 millones
de ddlares) en 2020. El volumen de mercado del Reino Unido supera 6,8 veces los volimenes
de Italia, que es el siguiente pais en el rango. A principios de 2022, hay 315 plataformas de
financiacién alternativa en Europa, el mayor numero de plataformas de financiacién alternativa
operan en el Reino Unido, seguida de Espafia (36) y Francia (32), mientras que los paises
balticos gestionan en conjunto 50 plataformas. Mintos (Letonia) es la primera plataforma
mundial refinanciacion alternativa que ofrece diversos tipos de servicios. Los préstamos entre
particulares (tanto a consumidores como a empresas) y el comercio de facturas son los tres
tipos de financiacion alternativa mas extendidos en Europa, con un 68% del tamafio total del
mercado. Los demas tipos de financiacion alternativa ocupan cuotas de mercado
considerablemente inferiores, del 3 al 7% cada uno. La disminucién de los volimenes de
préstamos P2P en 2020 podria estar directamente relacionada con la pandemia de Covid y el
cambio en las prioridades de los consumidores; sin embargo, la dinamica de los préstamos
empresariales P2P muestra un aumento moderado y constante de los volimenes de préstamos

(Mazure, 2022).
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1.2.10 Discusion.

El sesgo al Analizar el método crowdfunding inmobiliario basado en tecnologia
financiera para recaudar capital en proyectos del sector de la construccion se contrasto desde
el punto de vista inmobiliario. Con esta revision el objetivo es analizar las evidencias aportadas
por los autores en distintos paises y plataformas en base a las variables del modelo de

negocio del crowdfunding inmobiliario.

El crowdfunding inmobiliario es probablemente una novedad ejemplar en la financiacion
de la inversién inmobiliaria, Alcanzar la madurez a medida que avanza, las nuevas
regulaciones (Shahrokhi & Parhizgari, 2020), los autores (Montgomery et al., 2018; Ragil &
Neves, 2022) identifican que después de una regulacion especifica, contribuye a un
incremento sustancial en el numero de plataformas electrénicas registradas, en el nimero de
ofertas publicas realizadas a través de Internet, en el monto recaudado segun la actividad y en
el monto promedio invertido en cada emprendimiento. los autores (Gibilaro & Mattarocci, 2021;
Schweizer & Zhou, 2017) identifican un factor que ha permitido la difusién del crowdfunding de
capital ha sido la relajacién de las restricciones regulatorias de inversion introducidas con el
Jumpstart Our Business Startups. Esto hace notar leyes que muestren los lineamientos claros
de actuacion de las plataformas tecnol6gicas y con menos restricciones potencializan el sector .
La economia colaborativa y la aparicién de nuevos modelos de negocio puede aportar una
importante contribucion al crecimiento sostenible si se desarrollan de forma responsable (de
Almeida, 2021). El crowdfunding inmobiliario es un excelente modelo de negocio para recaudar
dinero si se cuenta con las regulaciones pertinentes y permisos para desarrollarlo. El
crowdfunding “democratiza” el acceso a la inversién inmobiliaria. Atrae por la oportunidad de
inversion con montos pequenos, por el mayor detalle y transparencia de la informacion

relacionada con el proyecto, por los menores costos de acceso ( desintermediacion de
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asesores financieros y otros proveedores de servicios en el area inmobiliaria) y, por supuesto,

por los rendimientos esperados mas atractivos (Matias, 2019).

Las plataformas de crowdfunding inmobiliario demuestran segiin Mamonov &
Professionals (2019) que la tecnologia desempefia un papel central en este contexto, las
plataformas de crowdfunding inmobiliario ejemplifican un caso de emprendimiento digital que
surge en la interseccion del emprendimiento y las tecnologias digitales. El alcance de Internet y
la sofisticacion tecnoldgica de las plataformas existentes, junto con los bajos costos de
transaccion, rapidamente mostraron al mundo que el crowdfunding ya no es una moda pasajera
0 una tendencia nueva. (donde priman las redes sociales y las plataformas digitales), sino
algo que llegd para quedarsey que podria convertirse en un serio competidor de los
instrumentos de financiacion tradicionales. Sin embargo, el mercado de crowdfunding
inmobiliario también tiene varias deficiencias. De entrada, el cierre de la operacion sélo puede
darse si se recauda la totalidad del capital solicitado, lo que constituye un obstaculo para
inversores y promotores con mayores inversiones (Matias, 2019). al igual la evidencia
demuestra segun la reglamentacién de cada pais que es un proceso largo y costoso para

operar como una plataforma de captacion de recursos.

Los empresarios e inversores tecnologicos globales ya han comenzado a centrar su
atencion en reinventar el sector inmobiliario, a través de la innovacion del modelo de negocio y
la innovacion de productos (Siniak et al., 2020). Los resultados muestran que los proyectos
mas recurrentes estan relacionados con los servicios y la tecnologia. El sector con mas
éxito es, con diferencia, el inmobiliario. Las razones podrian ser que los emprendedores
deben dar alos inversores mucha informacién sobre el proyecto y, al colgarla en Internet y
rebajar la inversion minima, se puede llegara un publico mas amplio, lo que hace que

invierta mas gente y que la campafia tenga éxito (Mladenow et al., 2019). El principal
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inconveniente de estas plataformas es su riesgo. Uno de los principales es que el proveedor de
servicios deje de garantizar el funcionamiento de la plataforma, por lo que el inversor corre el
riesgo de perder su inversion (Mazure, 2022). Muchas plataformas no dan la garantia de la

propiedad raiz por lo cual se genera un riesgo de inversion.

Los modelos de negocio del crowdfunding inmobiliario permiten comprender cémo las
empresas adquieren, recombinan y aprovechan los recursos es fundamental para entender
cémo logran el éxito. el papel de la tecnologia como mecanismo clave de orquestacion de
recursos en las empresas basadas en plataformas. (Mamonov & Professionals, 2019). Los
modelos de negocio en los que las actividades se ven facilitadas por plataformas colaborativas
gue crean un mercado abierto para el uso temporal de bienes y servicios a menudo
proporcionados por particulares". La economia colaborativa esté afectando el acceso de las
personas a varios bienes y servicios, como el transporte (Uber, Blablacar) y el turismo (Airbnb),
no solo reduciendo las asimetrias de informacion y los costos de transaccion a través del
contacto directo entre pares, sino también creando nuevos desafios para los legisladores

(Garcia-Teruel, 2019).

Aunqgue los inversaores no acreditados tienen claramente menos recursos financieros a
titulo individual, si se agrupan, su poder financiero podria ser substancial (Schweizer & Zhou,
2017). Segun Ashton & Weber (2022) los inversores reciben una parte de los ingresos
operativos de la propiedad, asi como una parte de las ganancias de capital cuando se vende la
propiedad. El autor Gibilaro & Mattarocci (2021) manifiesta La evidencia empirica sobre la
experiencia y las habilidades financieras de los inversores de crowdfunding de capital muestra
gue, en promedio, ya tienen experiencia en invertir en los mercados financieros y ya tienen
habilidades empresariales y comerciales en el mismo sector en el que invierten. Los

inversionistas segun Shahrokhi & Parhizgari (2020) son Millennials ricos: este grupo parece



55

estar invirtiendo su dinero de manera diferente, Estdn més abiertos a invertir en crowdfunding
gue en otros mercados, incluido el bursatil. Con la afluencia de empresas de tecnologia
unicornio y el aumento de los millennials millonarios, la necesidad de poner dinero en alguna
parte esta muy presente en la mente de los millennials. Esto argumenta y apoya al autor Ragil
& Neves (2022) que concuerda que la gran mayoria de participantes son del sexo masculino, y

tenian menos de 45 afios, la gran mayoria con estudios superiores completos.

Para que una campafia tenga éxito, los visionarios empresariales que buscan capital
deben minimizar las asimetrias de informacion. por eso es esencial que los empresarios
descubran enfoques para sefialar calidad y credibilidad a los inversores potenciales (Mladenow
et al., 2019). Crowdfunding inmobiliario brinda a los desarrolladores de bienes raices acceso a
un grupo de capital nuevo significativamente mayor, a saber, la multitud, que presta dinero a los
desarrolladores y propietarios de proyectos, o toma participaciones de capital como socios de
empresas conjuntas en proyectos de bienes raices. Una buena relacion entre el empresario y la
multitud, caracterizada por un intercambio satisfactorio de informacién, influye en el éxito de

una campafa de crowdfunding (Montgomery et al., 2018).

Los riesgos econémicos, desconocidos por el pequefio inversor, se encuentra la
fluctuacion de los mercados, que pueden disminuir la rentabilidad de los alquileres o hacer
bajar el precio de venta de los inmuebles, no obteniéndose los beneficios esperados. Es un
mercado especializado que no todo el mundo conoce. Pero, ademas, uno de los mayores
riesgos del crowdfunding inmobiliario es que el inmueble en cuestién no se llegue a construir, 0
no se venda o no se alquile, frustrando de este modo cualquier expectativa de beneficio o
rentabilidad, e incluso de pérdida de la inversién (de Almeida, 2021). A pesar de los
inconvenientes y riesgos asociados con el crowdfunding, la literatura sugiere que las

plataformas de crowdfunding inmobiliario han estado mejorando su funcionalidad y los servicios
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gue ofrecen, asi como intentando reducir o eliminar los riesgos y problemas asociados con las

transacciones en linea (Montgomery et al., 2018).

Los beneficios se derivan principalmente del uso de tecnologia moderna, que permite
tarifas y costos mas bajos, un proceso simplificado y mas eficiente y una experiencia de usuario
mejorada para los financiadores colectivos. Las oportunidades de agencia destacan las
posibles mejoras entre los intereses de los empresarios y los inversores. Las ventajas implican
una mayor transparencia de la informacion y el potencial para mejorar la presentacion de
informes y la rendicion de cuentas, lo que hace que crowdfunding inmobiliario sea mas exitoso

y seguro (Schweder et al., 2020).

Base de inversores mas amplia. Los proyectos inmobiliarios tradicionales son
financiados en su mayoria por inversores que se encuentran geograficamente cerca de la
propiedad. Sin embargo, el uso de la Web 2.0, permite salvar estas barreras geograficas.
Posteriormente, las plataformas conectan a inversionistas y financiadores de areas
geograficamente diversas, ampliando la base de inversionistas en bienes raices (Schweizer &
Zhou, 2017). Esta funcién de agregacion digital es clave para el modelo de negocio de muchas
plataformas; las plataformas pueden capturar valor de la integracion horizontal (aparentemente)
perfecta de estas diferentes funciones, mientras que los usuarios y patrocinadores pueden
verse a si mismos eliminando capas ineficientes de intermediacion para interactuar mas

directamente entre si (Ashton & Weber, 2022).

Segun el autor Schweizer & Zhou (2017) Encontré que la mayoria de los proyectos
residenciales usan financiamiento de deuda, mientras que la mayoria de los proyectos
comerciales usan financiamiento de capital. Los rendimientos propuestos son mas altos para
las propiedades comerciales que para las propiedades residenciales (14,6 % frente a 12,2 %),

lo que es consistente con los principios inmobiliarios.
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El Modelo de negocio de la plataforma housers.com , en el que detras de cada compra
de un inmueble hay una sociedad que se constituye, lo que significa que la inversién en un
inmueble, cotizado en la plataforma, por parte de cualquier inversor, se traduce en la adquisicion
de una participacion accionaria en la empresa propietaria o en la concesion de financiacion a
dicha empresa. (Matias, 2019). De este modo el autor nos abre una puerta para complementar
el crowdfunding inmobiliario con la tokenizacion de activos que funciona bajo esta forma de
actuacion pero de manera digital, ya que la normatividad colombiana solicita para participar como
una plataforma de recaudo estar inscrito en la superintendencia financiera. Lo que hace un
tramite largo y costoso. Este modelo de negocio es viable siempre y cuando se cuente con el
tiempo y los recursos para desarrollarlos, dada la rapidez con la que avanza la tecnologia y los
negocios en internet, en Colombia es dificil poder contar con estos permisos de una manera
rapida, para avanzar a la medida de los nuevos negocios. Segun el autor Siniak et al., (2020) nos
muestra un ejemplo es el proyecto de la empresa Velvet (Estonia). Nombre del proyecto: The
Blockchain es la plataforma de transacciones transfronterizas de vivienda. La plataforma resuelve
el problema de la autenticacion remota de sujetos de derecho civil, el disefio e implementacién
de transacciones electronicas, la comunicacién con los sistemas de pago, etc. Su normativa
permite que todos los interesados en las transacciones se identifiquen y tomen decisiones
basadas en big data (en este caso: el listado de sanciones, informacién sobre infracciones
penales) para asegurar el hecho de la cooperacién con la persona adecuada Las regulaciones
brindan el nivel necesario de transparencia, cuando los clientes pueden ver en qué nivel de
transaccién tienen: se realizd el pago, se acept6 el pago; se realizd la transaccién, y asi
sucesivamente. Las regulaciones de la plataforma brindan un registro inmutable, cuando los
términos de la transaccién no se pueden cambiar bajo ninguna circunstancia, manteniendo un
alto nivel de seguridad y confianza para todo tipo de transacciones. Las regulaciones de la

plataforma tienen todo para la ejecucion de transacciones que brindan plataformas de interaccion
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para la mensajeria SWIFT financiera interbancaria mundial para pagos con cuentas de depdsito
en garantia (plataformas) Velvet implementa transacciones de compra/venta con un alto grado
de seguridad independientemente de la ubicacién geogréafica de la propiedad y los derechos
civiles. Posibles areas de uso de la plataforma: logistica, ECommerce, inmobiliaria, stocks, etc.
Los principales paises en la implementacion del proyecto son Ucrania, Alemania, Rusia,
Finlandia y Turquia. Este proyecto es unico por la sencilla razén de que nunca antes no se habian
utilizado contratos inteligentes, blockchain y token en transacciones inmobiliarias por esta via.
En este medio se puede abrir una futura linea de investigacion sobre la blockchain, contratos
inteligentes y tokenizacion de activos inmobiliarios y asi poder complementar las variables que
aportarian a subsanar el tiempo de implementacién en la captacion de recursos para el modelo

de negocio.
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Capitulo lll. Métodos de Apalancamiento Financiero Utilizados en Empresas
Constructoras en la Ciudad de Manizales.

Se realiza un marco conceptual en el cual entendemos los términos de la encuesta, se
desarrollan las preguntas con el objetivo de conocer como los constructores(as) de la ciudad de
Manizales como han apalancado financieramente sus proyectos, si han utilizado métodos
tradicionales de financiamiento, y conocer que porcentaje de los encuestados estan dispuestos
a vender sus proyectos en una plataforma tecnolégica, pagar por sus servicios Yy realizar

descuento a los inversionistas.

2.1 La metodologia utilizada.

El conjunto de datos de los cuales se ocupa un determinado estudio estadistico se

llama poblacién. una poblacién en sentido estadistico es un conjunto de datos referidos
a determinada caracteristica o atributo de los individuos. Los datos de la totalidad de una
poblacion pueden obtenerse a través de un censo. Sin embargo, en la mayoria de los casos no
es posible hacerlo por razones de esfuerzo, tiempo y dinero, razon por la cual se extrae, de la
poblacién, una muestra, mediante un procedimiento llamado muestreo. Se llama muestra a un
subconjunto de la poblacion, y que puede o no ser representativa de la misma. (Fundamentos
de Estadistica, n.d.). Segun (Tamayo y Tamayo, 1997) afirma que la muestra “es el grupo de
individuos que se toma de la poblacién, para estudiar un fenébmeno estadistico”. Muestreo
estratificado: una muestra es estratificada cuando los elementos de la muestra son
proporcionales a su presencia en la poblacion. La presencia de un elemento en un estrato
excluye su presencia en otro. Para este tipo de muestreo, se divide a la poblacién en varios
grupos o estratos con el fin de dar representatividad a los distintos factores que integran el
universo de estudio.

La Poblacion estadistica son las constructoras ciudad de Manizales afiliadas a Camara

y comercio en el aflo 2022, para realizar la muestra estratificada calificamos la estructura
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empresarial de las empresas de construccion de Manizales en microempresas y con el cédigo
ClIU1 (4111-construccion de edificios residenciales). Se envi6 el formulario de encuesta, y de

las cuales se obtuvieron 20 respuestas.

Encuesta realizada a 20 constructoras de la ciudad de Manizales, la encuesta ver
Anexo A. Se realizaron preguntas determinantes para saber el estado y se desarrolla bajo el
formulario de Google, se distribuyé via WhatsApp y correo electrénico a los distintos contactos

financieros de cada constructora, se realizé el analisis, resultados y conclusiones.

2.2 Marco Conceptual.

2.2.1 Crowdfunding

Un servicio financiero, puesto que los innovadores o empresarios pueden usar una
plataforma de crowdfunding; es decir, un portal de financiacion basado en la web, para hacer
“‘campana” y recaudar fondos de una gran multitud, incluida sus redes sociales y la red del
portal. De esta forma, lo que busca este tipo de financiacidn es que los emprendedores
disfruten de los beneficios de poder acceder a huevos fondos, aun sea aportes que hacen
varios inversionistas, obteniendo asi una suma de pequefios montos de financiamiento que
puede llevar a un financiamiento pleno para una empresa (Rincén Erick, 2023).

2.2.2 Crowdfunding Inmobiliario

El crowdfunding inmobiliario se enmarca en un fendbmeno mas amplio como es el de la
micro financiacién colectiva o financiacion participativa, englobado en ese nuevo paradigma
gue es la economia colaborativa. Lo caracteristico o especifico del crowdfunding inmobiliario es
gue los fondos recaudados a través de la plataforma se destinan a inversiones en el mercado
inmobiliario (compraventa, alquiler o rehabilitacién de cualesquiera inmuebles, asi como

urbanizacion y parcelacién de solares).
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Desde esta premisa podriamos definir el crowdfunding inmobiliario como una
solicitud publica de financiacion a través de una plataforma o portal puablico en Internet
dirigida a una pluralidad de personas, para la puesta en marcha y desarrollo de
cualesquiera proyectos de inversion en el mercado inmobiliario, a cambio de una
participacién en los beneficios obtenidos con el alquiler o la posterior venta de los
inmuebles objeto del proyecto de inversion (Sainz, n.d.).

Permite a los inversionistas con poco capital invertir en proyectos inmobiliarios por
medio de diferentes proyectos de compra, disponibles en las plataformas de crowdfunding para

su posterior venta o alquiler (Gbmez Romero & Varela Garzén, 2019).

2.2.3 Crédito Constructor

Linea de Crédito que facilita a los constructores a nivel nacional la financiacion de
proyectos de vivienda y proyectos durante la etapa de construccion, la fuente de pago se
obtiene de las ventas de las unidades que resultan del proyecto por medio de la subrogacion,
pago o cancelacion por parte del constructor (Scotiabankcolpatria, n.d.).

2.2.4 Fidis

Un derecho fiduciario es un instrumento de inversion a través del cual un inversionista
adquiere un derecho o participacién sobre un conjunto de bienes llamado fideicomiso, el cual
es administrado por una entidad denominada fiduciaria; el inversionista, al convertirse en
beneficiario de una participacién en el fideicomiso, comenzara a recibir una participacion sobre
las utilidades o rentas que genere el inmueble una vez este entre en operacion” (Portafolio,
n.d.-a).

2.2.5 Fondos de Capital Privado

Se trata de un vehiculo que le permite al inversionista contar con un mecanismo
especializado orientado a inversiones de capital en proyectos y empresas que no se

encuentran listadas en la bolsa de valores. En él intervienen dos actores claves: el gestor
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profesional y la sociedad fiduciaria administradora del fondo. El primero tiene a cargo el
desarrollo de la estrategia de inversion del FCP y la gestién de los riesgos asociados al mismo.
entre tanto, la segunda se encarga, entre otros, de ejecutar las actividades requeridas para la
creacion y funcionamiento del fondo (Bancolombia, n.d.).

2.2.6 Bonos De Deuda En Bolsa

Los bonos son valores que representan una deuda del emisor (entidad que busca
financiarse) con los inversionistas o compradores y, que implican el compromiso por parte del
emisor de devolver el monto de la inversion al titular del bono (comprador), reconociendo un
interés pactado en el momento de la negociacion. Este tipo de instrumento paga intereses en

forma periddica en plazos mensuales, trimestrales, semestrales y anuales (Bancéldex, n.d.).

2.3 Andlisis.

1. Suempresa en algin momento a utilizado alguno de estos créditos
tradicionales. Fidis, Bancoldex, Bonos de deuda en bolsa, fondos de capital privado
o crédito constructor. Si su repuesta es no pase a la pregunta 3.

20 respuestas

® s
@® No

Mo sabe / Mo responde

llustracion 6. Créditos tradicionales.
Fuente: Elaboracion Propia



63

2. Cual ha sido el valor mas alto adquirido atravez de alguna de estas modalidades
tradicionales de crédito. Fidis, Bancdéldex, Bonos de deuda en bolsa, fondos de
capital privado o crédito constructor.

14 respuestas

@ Hasta $500.000.000

@ Entre $500.000.001 - $1.000.000.000
@ Entre $1.000.000.001 - $5.000.000.000
@ Entre $5.000.000.001 - $20.000.000.000
@ superior $20.000.000.001

@ Nosabe / No responde

llustracién 7.Valor Crédito Adquirido.
Fuente: Elaboracion Propia

3. Cual(es) fue la ultima modalidad de apalancamiento financiero de sus proyectos
de construccidn.

20 respuestas

Recursos propios 17 (85 %)
Ventas sobre planos

Préstamo con particular

Canje con Contratistas

Canje por Materiales

Crédito Constructor

Fidis

Bancos de segundo piso (Banc...
Bonos de deuda en bolsa
Fondos de capital privado

Mo sabe / No responde

20

llustracion 8. Modalidad de Apalancamiento Financiero.
Fuente: Elaboracion Propia



4. Proyecto de construccion con el factor técnico aprobado “licencia de
construccion” y punto de equilibrio “ventas comerciales”, pero por falta de recursos
econémicos o apoyo de crédito constructor no se pudo dar el cierre financiero y
desistio del proyecto.

20 respuestas

@ Si
® No
@ No sabe / No responde

llustracion 9. Grafica Desistimiento de Proyecto.
Fuente: Elaboracion Propia

5. Suempresa cuenta con cuantos afios de experiencia en el sector de la
construccion.

20 respuestas

® 024 afios

® 5310 a&fios

© 11 a20afios

@ Was de 20 afios

@ Mo sabe / Mo responde

llustracion 10. Afos en el Sector de la Construccion.
Fuente: Elaboracion Propia
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6. Conoce el crowdfunding inmobiliario. Si su respuesta es no pase a la pregunta 8.

20 respuestas

®si
@ No
@ Mo sabe ! Mo responde

llustracion 11. Conoce el Crowdfunding Inmobiliario.
Fuente: Elaboracién Propia

7. Utiliza o invierte en alguna plataforma de crowdfunding.

12 respuestas

@ Si
® No
@ Mo sabe / No responde

_ )

llustracion 12. Inversién en Crowdfunding.
Fuente: Elaboracion Propia
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8. El crowdfunding inmobiliario es probablemente una novedad ejemplar en la
financiacidn de la inversion inmobiliaria. Actualmente se ofrece a través de
mercados en linea (plataformas en internet) que brindan los medios para conectar a
los inversores con las empresas constructoras gue buscan financiamiento. Estas
plataformas generalmente realizan verificaciones de antecedentes (diligencia
debida) en los proyectos, actian como enlaces entre las empresas constructoras y
los inversionistas, y distribuyen las rentas y las ganancias de las ventas de las
propiedades a los inversionistas, estos pueden invertir desde $200.000. Le gustaria
poderse financiar por medio de una plataforma de crowdfunding inmobiliario.

20 respuestas

® si
® Mo
@ No sabe / Mo responde

llustracién 13. Financiarse con una Plataforma de Crowdfunding.
Fuente: Elaboracion Propia

9. Basado en su experiencia y trayectoria estaria de acuerdo en vender todo el
proyecto sobre planos a inversionistas de la plataforma de crowdfunding
inmoebiliario dando un valor de m2 mas econdmico del mercado, para que estos
obtengan una plusvalia al finalizar el proyecto y sea vendido por ellos, generando
usted un descuento y reduciendo su margen de utilidad, pero generando descuentos
por compras globales de todos los materiales y asi compensar este descuento.
Ademas de asegurar las ventas y precios de materia prima en un mercado volatil.

20 respuestas

[ E]
@ Mo
@ Mo sabe / Mo responde

llustracion 14. Ventas del Proyecto Sobre Planos.
Fuente: Elaboracion Propia
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10. Segun sus experiencias y proyecciones financieras cuanto estaria dispuesta a
pagar de comision a la plataforma por el valor total recaudado al conseguir los
inversionistas que inviertan el dinero.

20 respuestas

@ 0% al 3%

® 4% al 6%

® 7% al 10%

@ superior al 10%

@ Mo sabe / No responde

VA
A4

llustracién 15. Porcentaje de Comision a Plataforma.
Fuente: Elaboracién Propia

11. Suempresa fue fundada entre los afos.

20 respuestas

® 2019-2023

® 2013-2018

@ 2003 -2012

@ Antes del afio 2002

@ Nosabe / No responde

~. 10%

llustracion 16. Fecha de Fundacion de la Empresa.
Fuente: Elaboracion Propia

67



12. Cuanto estaria dispuesto(a) a realizar de descuento sobre el valor del m2 para
vender el proyecto en la plataforma web y asi los inversionistas ver un rendimiento
en plusvalia mayor y se interesen en comprar online.

20 respuestas

@ 0.1% al 2.5%

® 2.6% al 5.0%

® 5.1% al 7.5%

@ 7.6% al 10%

@ Superior al 10%

@ Nosabe / No responde

llustracion 17. Descuento valor m2 Inversionistas.
Fuente: Elaboracién Propia

13. Usted como persona natural o futuro inversicnista realizaria una inversion en
una plataforma de crowdfunding inmobiliario. (Teniendo en cuenta que La empresa
constructora cumple con todos los requisitos técnicos, comerciales y legales al igual
que la plataforma. Su dinero estaria garantizado con la propiedad raiz y la
construccion futura a financiar. Ademas, obtendria una renta estimada superior a la
de un cdt).

20 respuestas

® Si
® No
@ No sabe / No responde

llustracion 18. Invertiria en una Plataforma de Crowdfunding Inmobiliario.
Fuente: Elaboracion Propia
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2.4 Resultados

Como se observa en llustracion 6. Créditos tradicionales. El 45% de las constructoras
utilizaron los métodos de financiacion tradicionales y el 55% no han utilizado los métodos
tradicionales de financiacion. En la llustracion 7.Valor Crédito Adquirido. El valor mas alto en
las modalidades tradicionales de financiacion esta entre $1.000.000.0001- $5.000.000.000 con
un 14.3% de las constructoras en este rango, en el rango de $500.000.001 - $1.000.000.000
con un 21.4% de las constructoras en este rango, y en el rango de hasta $500.000.000 con un
28.6% de las constructoras , en la respuesta No sabe / No responde con un 35.7% de las
constructoras. En las respuestas de la pregunta 2 Donde encontramos que el 35.7% contesto
la respuesta No sabe / No responde, estas constructoras nunca han tenido un crédito con una
modalidad tradicional y confirma los porcentajes de la pregunta 1 que equivalian a 9

constructoras que si han utilizado los métodos tradicionales y a 11 constructoras que no.

Se realizo una pregunta de control para verificar si la encuesta fue realizada con
cuidado y lectura de sus preguntas, donde se observd que solo (1) una constructora diligencio
la respuesta de la pregunta 5 y la pregunta 11 con discordancia, la cual diligencio que su
empresa fue fundada entre los afios 2003 — 2012 pero en su experiencia coloco mas de 20
afios. 19 de 20 constructoras encuestadas invertirian en una plataforma de crowdfunding
inmobiliario lo que demuestra que es una alternativa bastante promisoria para inversionistas y

constructores que buscan apalancar sus proyectos de construccion.

En la modalidad de apalancamiento financiero 85% de las empresas encuestadas han
utilizado sus recursos propios para sus proyectos, también el 40% han utilizado vender sus
proyectos sobre planos como medida de apalancamiento, el 25% también utilizan préstamos
con particular. El 25% se han apalancado con canje por contratistas, el 10% se han apalancado

con canje por materiales, . un 20% se han apalancado con crédito constructor, el 10% se han
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apalancado con fondos de capital privada, de las constructoras encuestadas ninguna ha
utilizado el apalancamiento Fidis, Bancos de segundo piso, bonos de deuda en bolsa. Ver

llustracion 8. Modalidad de Apalancamiento Financiero.

El 55% de las constructoras han desistido de proyectos de construccién en el cual
tenian aprobada licencia de construccion y tenian punto de equilibrio pero por falta de acceso a
métodos tradicionales de financiacion no pudieron obtener el cierre financiero y desistieron del
proyecto. El 45% de las constructoras no desistieron de los proyectos. Ver llustracion 9. Grafica

Desistimiento de Proyecto.

Como se observa en la llustracion 10. Afios en el Sector de la Construccion. El 10% de
las constructoras cuentan con experiencia en construccion de 0 a 4 afos, el 50% cuenta con
experiencia en construccion de 5 a 10 afios, el 25% tiene experiencia en construccion de 11 a

20 afos, el 15% cuentan con experiencia en construcciéon mas de 20 afios.

El 75% de las constructoras no conocen métodos alternativos de financiacion como el
crowdfunding inmobiliario, el 25% de las constructoras encuestadas si conocen el crowdfunding

inmobiliario. Ver llustracién 11. Conoce el Crowdfunding Inmobiliario.

el 66,7% de las constructoras no utiliza ni invierte en plataformas de crowdfunding, el
25% de las constructoras si utiliza o invierte en plataformas de crowdfunding, el 8.3% de las

constructoras no sabe no responde. Ver llustracion 12. Inversion en Crowdfunding.

Como se observa en la llustracion 13. Financiarse con una Plataforma de
Crowdfunding. El 80% de las constructoras si estarian dispuestos a financiarse por medio de
una plataforma en internet con el método de inversién colectiva, el 15% constructoras no sabe /
no responde, el 5% constructora no estaria dispuesto a financiarse con una plataforma de

crowdfunding inmobiliario. EL 95% de las constructoras si estarian dispuestas a generar un
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descuento a los inversionistas sobre el precio del m2 a cambio de vender el proyecto en una
plataforma de crowdfunding inmobiliario, el 5% de las constructoras encuestadas contesto no

sabe / no responde.

Al observar la llustracion 15. Porcentaje de Comision a Plataforma. EI 50% de las
constructoras entre el 0% al 3%, el 35% de las constructoras entre el 4% al 6%, el 5% de las

constructoras entre el 7% al 10%, el 10% de las constructoras no sabe no responde.

El 55% de las constructoras fueron fundadas entre el 2013 — 2018, el 25% de las
constructoras fueron fundadas entre el 2003 — 2012, el 10% de las constructoras fueron
fundadas entre el 2019 — 2023, el 10% de las constructoras fueron fundadas antes del afio

2002.

Las constructoras encuestadas estas generarian un descuento sobre el valor comercial
del m2 para publicarlo en la plataforma web y el inversionista ver mayores rendimientos en
plusvalia. ElI 45% de las constructoras entre el 2.6% al 5%, el 55% de las constructoras entre el
5.1% al 7.5%, el 20% de las constructoras entre el 0.1% al 2.5%, el 5% de las constructoras

entre el 7.6% al 10%, el 5% de las constructoras no sabe no responde.

El 95% de las constructoras invertirian en una plataforma de crowdfunding inmobiliario,
el 5% de las constructoras encuestadas no invertirian en una plataforma de crowdfunding

inmobiliario.

En la pregunta 5 de la encuesta donde se preguntaba si cuentan con experiencia en el
sector de la construccion de 0 a 10 afios y que es equivalente al 50% de las constructoras, el
10% de las encuestadas de 0 a 4 afos, de estas constructoras (11) no han obtenido un
crédito en las modalidades tradicionales y si han desistido de proyectos por falta de

apalancamiento.
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Capitulo IV. “Disefio de un Prototipo de Sistema de Informacion Basado en
Crowdfunding Inmobiliario para el Apalancamiento Financiero de Proyectos de

Construccion en la Ciudad de Manizales”.

3.1 Disefio del modelo de negocio base para el desarrollo del prototipo
El modelo de negocio basado en la informacién obtenida en la SLR de crowdfunding
inmobiliario donde visualizamos el auge y el aumento de las tecnologias para apoyarse y
desarrollar la estructura del negocio. Se fundamenta sobre la naturaleza del crowdfunding que
es la inversion colectiva y debido a las diferentes regulaciones mundiales en la captacion de
recursos, se opta por complementar el modelo de negocio de crowdfunding inmobiliario con la

tokenizacion de activos inmobiliarios para realizar la respectiva captacion de recursos.

En Colombia para operar como una sociedad de financiacion colaborativa es necesario
constituirse como una sociedad an6nima autorizada por la superintendencia financiera para
realizar esta actividad y estar inscrito en el registro nacional de agentes del mercado de valores
(Rincon Erick, 2023). Inscribirse ante esta entidad en Colombia es un proceso de afos y el
coste financiero es alto. Por esto recurrimos a informacion recolectada en la SLR que nos
manifestaban una nueva forma de captar recursos con la tokenizacién de activos inmobiliarios y
asi complementar el marco legal en la plataforma web con el modelo de inversién colectiva en

propiedad raiz “crowdfunding inmobiliario”.

Los tokens permiten a los empresarios e innovadores recaudar fondos directamente
de los inversores o del publico de todo el mundo sin depender de las instituciones
financieras. Al mismo tiempo, los tokens brindan a los inversores una oportunidad justa
de invertir en activos o empresas y disfrutar de liquidez instantanea. La tecnologia de
tokenizacién permite la divisibn de un activo escaso en fracciones mas pequefias, lo

gue permite a los pequenos inversores invertir en estos activos mediante la adquisiciéon
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de estos certificados tokenizados. Poseery transferir tokens de bienes raices requiere
una billetera digital compatible. Esta billetera garantiza que la clave del token privado
sea segura y permite la recepcién y el envio de tokens sin complicaciones. Para la
transferencia de propiedad de un token, el remitente usa la billetera digital para escribir
un mensaje de transaccion que debe incluir las direcciones del destinatario y del
vendedor del token y la cantidad de tokens que se transferiran. Dicha transferencia de
propiedad generalmente se completa a los pocos segundos de que se envia y registra

el mensaje de transaccién en la plataforma blockchain (Avci & Erzurumlu, 2023).

3.1.1 Marco normativo de los tokens en Colombia

Segun el autor Rincon Erick (2023) Los criptoactivos y tokens o activos digitales en
Colombia no cuentan con un marco normativo especifico y claro que los regule, aun asi las
transacciones no son consideradas como una actividad prohibida o ilicita. Cabe resaltar, que
los actos juridicos mediante los cuales se han manifestado, no son en su mayoria vinculantes,
ni ostentan un rango normativo; sin embargo, brindan un marco comportamental a partir de las
citadas interpretaciones. Se expondran las posturas de algunas entidades asi.
Superintendencia Financiera (Circular 29 de 2014, Circular 78 de 2016, Circular 52 de 2017):
sefala que la Unica moneda de curso legal en Colombia es el peso colombiano emitido por el
Banco de la Republica, el cual, tiene poder liberatorio de obligaciones. Adicionalmente,
establece que los activos digitales no hacen parte del sistema financiero y cambiario
colombiano; esto, al no estar reguladas por la ley ni sujetas al control, vigilancia o inspeccién de
una autoridad financiera o cambiaria. De acuerdo con lo dicho previamente, los activos virtuales
no constituyen dinero o instrumento de valor; en consecuencia, ho puede ser usada en el
mercado financiero ni de valores -tampoco- extinguen obligaciones en Colombia. Banco de la
Republica (Oficio 20348 de 2016, comunicado de prensa del 1 de abril de 2014): Siguiendo lo

establecido por la ley 31 de 1992, el Banco de la Republica argumenta que los activos virtuales
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no son un medio de pago de curso legal en el pais, es decir, no ostentan poder libertario para
extinguir obligaciones. Del mismo modo, indica que no son divisas, es decir, no se pueden usar
para el pago de operaciones de qué trata el régimen cambiario y las compaiiias de
intermediacion del mercado cambiario tampoco pueden utilizarlas. Direccién de Impuestos y
Aduanas Nacionales (Concepto 20436 de 2 de agosto de 2017, Oficio 000314 del 7 de marzo
de 2018 y Concepto 20419 del 16 de agosto de 2019): La autoridad tributaria y aduanera —
DIAN - establece que los activos virtuales son un dato digital (bien inmaterial o intangible),
susceptible de valoracion, que hace parte del patrimonio y puede conducir a la obtenciéon de
una renta (presuntiva). De esta forma, la Dian ha aclarado que, al ser activos, su posesion o
propiedad debe ser declarada en el impuesto sobre la renta. Para este propdésito, pueden ser
contabilizados como inventario 0 activos intangibles y la renta se calcula sobre el valor
patrimonial contabilizado, siguiendo las reglas del articulo 267 y siguientes del estatuto
tributario. Consejo Técnico de la Contaduria Publica en Colombia, (Concepto 977 de 2017): El
organismo que en Colombia normaliza y asegura técnicamente y de forma permanente las
normas contables y las de la informacion financiera, preceptlda en el afio 2017 que los activos
virtuales pueden considerarse un “activo”. Concluye que éstas se pueden controlar (convertir
en efectivo o en otro activo), pueden generar un beneficio econémico (rendimientos derivados
por su cambio de valor) y son susceptibles de valoracion inicial (pues es necesario
desembolsar fondos para adquirirlas). Es decir, comparte cualidades con los activos contables.
Haga clic o pulse aqui para escribir texto. Superintendencia de Sociedades: Mediante el
concepto 100-237890 del 14 de diciembre de 2020. sefialé que los Tokens no se encuentran
prohibidos y han sido considerados como bienes inmateriales. Por esta razon, la
superintendencia estableci6 en el concepto 220-196196 del 30 de septiembre de 2020 y
manifiesta que es viable realizar aportes en especie de Tokens a sociedades comerciales,

siempre y cuando: Se cumplan con el requisito de reconocimiento de inventarios o como
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intangible; Se dé cumplimiento a las normas del cédigo de comercio que regulan el aporte en
especie; Los asociados aprueben el avalto del aporte en especie en Tokens. (Rincon Erick,

2023).

La tecnologia Blockchain elimina la necesidad de que entidades de terceros
verifiquen las transacciones, permite rastrear cada historial de transacciones, evita que
se cambie la informaciéon en la cadena de bloques y permite la liquidacion bilateral de
transacciones al eliminar fallas intermedias, demoras y costos colaterales. Por lo tanto, la
tecnologia en la que se basa la tokenizacion aumenta la confiabilidad y la inmutabilidad.
La implementacién de la cadena de bloques requiere una arquitectura adecuada de
tecnologias superpuestas para admitir cambios en datos obsoletos e incorrectos; abordar
cuestiones de identidad digital, privacidad, cumplimiento legal y la exigibilidad de
contratos inteligentes; y para garantizar la escalabilidad del libro mayor (Konashevych,
2020). Blockchain, por su parte, es un tipo de tecnologia de contabilidad que forma la columna
vertebral del mercado de la criptografia por ende su alcance y campo de aplicacion no se
limitan a los mismos, es entendida como una base de datos compartida on-line en la que se
registran, mediante cddigos, las operaciones, cantidades, fechas y participantes (Rincén Erick,

2023).

Para dar un ejemplo explica el autor Avci & Erzurumiu (2023) el proceso de
tokenizacién ocurre en la plataforma blockchain, el emisor o plataforma permite el pago
en la moneda aceptada (es decir, USD, EUR, etc.). La cantidad de tokens de bienes
raices y el precio de un solo token estan relacionados principalmente con el valor de
la propiedad subyacente. Por ejemplo, si una propiedad tiene un valor de 1.000€ y se
emiten 1000 tokens inmobiliarios, el valor razonable de un token inmobiliario es 1€

(menos costes). EI emisor del token codifica un contrato inteligente para la emisién del
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token en la plataforma. La parte inmobiliaria representa el 70% de todas las actividades
de capital tokenizadas con sede en EE. UU. Le siguen Europa y el Reino Unido con un
total de 865 millones de doélares. Con un rapido crecimiento, el mercado global de
crowdfunding inmobiliario se valor6 en USD 10,78 mil millones en 2021 y se espera
gue crezca auna tasa de crecimiento promedio acumulada de 45.6% durante la

proxima década.

3.1.2 Descripcién General del modelo de negocio:
“Invertir con la garantia de una propiedad raiz, inversiones desde $200.000 COP, y

obtener una rentabilidad superior a la inversioén tradicional como CDT.”

1. Segun la normativa colombiana la tokenizacion de activos inmobiliarios No es
una captacion masiva de recursos, NO se encuentre bajo el régimen de la
Superintendencia Financiera. La tokenizacién es un ejercicio por medio de la
compra y venta de Tokens, los cuales conllevan un derecho a participar en la
rentabilidad de un inmueble. Por medio del contrato de anticresis (Rincén Erick,
2023). "la anticresis es un contrato por el que se entrega al acreedor una finca
raiz para que se pague con sus frutos" (Manuel et al., n.d.). No requiere una
compra del inmueble y aun asi permitir al usuario obtener un Token como activo
intangible que tiene un derecho vinculado a participar en la parte alicuota de la
rentabilidad de un inmueble (Rincén Erick, 2023).

2. Conectar inversionistas con constructores que puedan vender su proyecto para
luego construir (no construir para vender "Burbuja inmobiliaria®), las ventajas
son mutuas los inversionistas reciben rendimientos por renta y plusvalia
superior a una inversion tradicional como cdt y con una garantia propiedad raiz,

mientras que los constructores reciben el dinero para construir permitiendo
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vender todo el proyecto al inicio y controlar la volatilidad de los precios de
materia prima y generando descuentos por pagos anticipados.

Crear la plataforma web, que permita tokenizar un proyecto inmobiliario a través
de la tecnologia blockchain en la pagina web, el valor total del proyecto se
dividira en un valor de token de $200.000 COP siendo el resultado x tokens
inmobiliarios. Se utiliza el método de crowdfunding inmobiliario para hacer una
recaudacion colectiva de recursos en internet utilizando la informacion
recaudada en la “SLR”, se creara una sociedad anénima la cual seré la
propietaria del proyecto y esta a su vez se dividira en acciones “tokens” que
estaran respaldados por la propiedad raiz del proyecto “lote, casa, finca, etc.”.
Constructores interesados en inscribir su proyecto de construccién a través de
un formulario de inscripcion y posteriormente un formulario verificado
automaticamente por un filtro de analisis FODA y matriz cuantica dofa que se
complementa con un motor légico el cual permite visualizar inicialmente
viabilidad técnica y financiera, y poder llegar a una revision personalizada. Solo
a los constructores que pasen este primer filtro se realizara una revision
personalizada del proyecto que contara con un abogado comercial revision de
titulos y escrituras, economista revision de presupuestos y cierre financiero,
arquitecto revisién y cumplimiento de normatividad, ingeniero estructural
revision y cumplimiento de normatividad, avaluadora registrada en la lonja
inmobiliaria de Colombia para revisién y avalué de predios, Gerente inmobiliario
revision comercial del proyecto. El proyecto con viabilidad se crea usuario y
contrasefia al constructor en un panel de control se encuentra la administraciéon
de una landpage previamente estructurada en la cual podra subir toda la

informacioén del proyecto y empresa ademas de imagenes, videos y renders
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para realizar la comercializacion y posteriores ventas de tokens ligados al
proyecto.

5. Elinversionista a través de un formulario se inscribe, se crea usuario y
contrasefia, ingresa a su panel de control y podra realizar la compra de cuantos
tokens quieran y estén disponibles atraves de una pasarela de pagos que
recibira tarjetas de crédito, débito, pago pse, ddlar digital. en este panel de
control podra ver sus inversiones su rentabilidad promedio. La cual se generara
por renta y plusvalia y le manejara una rentabilidad superior a la inversion
tradicional como los cdts.

Poder invertir desde 200 mil pesos. Usuarios de todo el mundo. Se ofrece un retorno
esperado de mas del 16% anual porque se va distribuyendo mensualmente a los inversionistas

el recaudo por ventas a compradores finales lo que aumenta la rentabilidad.

Cuando se alcanza la venta de todos los tokens a los inversionistas, se comienza a
comercializar el proyecto al comprador final. Esto con el fin de empezar a generar las ventas y

distribuir el dinero de compras para brindar las rentabilidades esperadas.

Inmediatamente se cierra campafia de tokens el precio del proyecto aumenta a los
compradores finales. La inmobiliaria que es la representante o custodia de los inmuebles a
comercializar manejara el siguiente esquema de ventas que quedara establecido en el White

papers.

Cuando se inician ventas a los compradores finales, el precio con que inician estas
ventas es mayor que el precio en gue compraron los inversionistas en tokens. Entonces de la
cantidad de unidades del proyecto se mantendra el precio entre el 0 y 25% de unidades del
proyecto tendra un incremento del 10% del precio que compraron los inversionistas de tokens.

Cuando sea entre 26% y 50% de unidades del proyecto el precio tendra un incremento del 20%
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del precio que compraron los inversionistas de tokens. Cuando sea entre 51% y 75% de
unidades del proyecto el precio tendra un incremento del 30% del precio que compraron los
inversionistas de tokens. Cuando sea entre 76% y 100% de unidades del proyecto el precio

tendréa un incremento del 40% del precio que compraron los inversionistas de tokens.

Se ofrece un retorno esperado aproximado mas del 16% anual a partir que inicia la
construccion y se va abonando mensual a los accionistas propietarios de tokens del recaudo
por ventas a compradores finales. Este analisis es desde el momento que se cierra la inversion
de los tokens, después de esto en un plazo de construccién y entrega a compradores finales de

18 meses.

Debemos tener en cuenta que el precio de los inversionistas ya tiene un descuento por
parte del constructor o constructora. Lo que ayudara a mantener los precios acordes al
mercado y ser inmuebles comerciales. En la promesa de compraventa con los compradores

finales la cuota inicial sera correspondiente al 40% que se divide en cuotas iguales.

Se realiza un ejemplo de un proyecto de 12 unidades con un plazo de 18 meses, con un

valor de $150.000.000 por unidad y un valor de token de $200.000

Valor Total del

Proyecto

Inversionistas $ 1.800.000.000
Valor del

Token $ 200.000

Numero
Emitidos de
token 9000




Tabla 3 Ejemplo de ventas Proyecto

Fuente: Elaboracion Propia
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Valor
Propiedad
Inversionist $ Cuota inicial
as 150.000.000 40% Cuota 1 Cuota 2 Cuota 3 Cuota 4 Cuota 5 Cuota 6 Cuota 7
$ $ $ $ $ $ $ $ $
propiedad 1 165.000.000 66.000.000 3.882.353 3.882.353 3.882.353 3.882.353 3.882.353 3.882.353 3.882.353
$ $ $ $
propiedad 2 165.000.000 66.000.000 4.125.000 4.125.000 4.125.000 4.125.000 4.125.000 4.125.000
Increment $ $ $ $ $ $ $
010%  propiedad 3 165.000.000 66.000.000 4.400.000 4.400.000 4.400.000 4.400.000 4.400.000
$ $ $ $ $ $
propiedad 4 181.500.000 72.600.000 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714
$ $ $ $ $
propiedad 5 181.500.000 72.600.000 5.584.615 5.584.615 5.584.615
Increment $ $ $ $
020%  propiedad 6 181.500.000 72.600.000 6.050.000 6.050.000
$ $ $
propiedad 7 199.650.000 79.860.000 7.260.000
$ $
propiedad 8 199.650.000 79.860.000
Increment $ $
030%  propiedad 9 199.650.000 79.860.000
propiedad $ $
10 219.615.000 87.846.000
propiedad $ $
11 219.615.000 87.846.000
Increment | propiedad | $ $
0 40% 12 219.615.000 87.846.000
valor
mensual a $ $ $ $ $ $ $
distribuir. 3.882.353 8.007.353 12.407.353 17.593.067 23.177.683 29.227.683 36.487.683
Distribucion
para cada $ $ $ $ $ $ $
token 431 890 1.379 1.955 2.575 3.248 4.054
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Cuota 18 Crédito
bancario o

Cuota 8 Cuota 9 Cuota 10 Cuota 11 Cuota 12 Cuota 13 Cuota 14 Cuota 15 Cuota 16 Cuota 17 recursos propios
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353  3.882.353 99.000.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
4.125.000 4.125.000 4.125.000 4.125.000 4.125.000  4.125.000 4.125.000 4.125.000  4.125.000  4.125.000 99.000.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000  4.400.000 99.000.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 5.185.714 108.900.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 5.584.615 108.900.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
6.050.000  6.050.000  6.050.000  6.050.000 6.050.000 6.050.000 6.050.000 6.050.000 6.050.000 6.050.000 108.900.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000  7.260.000 119.790.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
7.986.000 7.986.000 7.986.000  7.986.000 7.986.000 7.986.000  7.986.000  7.986.000 7.986.000  7.986.000 119.790.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $
8.873.333  8.873.333  8.873.333  8.873.333  8.873.333  8.873.333  8.873.333  8.873.333  8.873.333 119.790.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $
10.980.750 10.980.750 10.980.750 10.980.750 10.980.750 10.980.750 10.980.750 10.980.750 131.769.000
$ $ $ $ $ $ $ $
12.549.429 12.549.429 12.549.429 12.549.429 12.549.429 12.549.429 12.549.429 131.769.000
$ $ $ $ $ $ $
14.641.000 14.641.000 14.641.000 14.641.000 14.641.000 14.641.000 131.769.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
44.473.683 53.347.016 64.327.766 76.877.195 91.518.195 91.518.195 91.518.195 91.518.195 91.518.195 91.518.195 1.378.377.000
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
4.942 5.927 7.148 8.542 10.169 10.169 10.169 10.169 10.169 10.169 153.153
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Un escenario conservador bajo en ventas con una unidad vendida durante cada mes. El
valor total a recibir durante los 18 meses por cada token es de $255.255 por una inversion de
$200.000 generando una utilidad bruta de $55.255. a este valor ay que descontarle la comision
por venta a la sociedad inmobiliaria del 1.5% del valor de venta 6sea $3.829 y un 1% de
diferencia del valor a escriturar del valor inversionista al valor comprador final $552 ademas del
1% de transacciones bancarias del valor final del token $2.552 para una utilidad neta de

$48.332 equivalente al 24.16 % en los 18 meses, y una tasa anual del 16.1%.

Cabe destacar que el mes siguiente cuando cierra la venta de tokens a inversionistas y
se genera la venta al comprador final desde el primer mes inicia la distribucién del capital.
Como se puede observar en la Tabla 3 Ejemplo de ventas Proyecto en su Ultima fila
Distribucion para cada token. Lo que se analiza es que la distribucion a los inversionistas
comienza con un valor de $451 el primer mes pero al mes 9 ya se alcanz6 el nivel acumulado
del interés a la tasa mensual del 1.34% con un valor de $25.400 comparado con una tasa fija
mensual de 1.34% por 9 meses de inversion $200.000 serian $24161. Lo que demuestra que

este modelo de negocio esta por encima de un rendimiento tradicional como los cdts.

A partir del mes 6 $3.248 comienza a dar interés y a devolver capital como veremos en

la siguiente fila que va desde el mes 6 al 18.

$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
3.248 4.054 4.942 5927 7.148 8.542 10.169 10.169 10.169 10.169 10.169 10.169 153.153

El retorno esperado anual 16.1% el retorno esperado mensual el 1.34% serian $2684
pero como visualizamos en la fila de arriba cada mes esta siendo superior a este valor. Lo que
indica que se devuelve capital y rentabilidad, segun este analisis el retorno esperado en el
proyecto puede ser mucho mayor dependiendo de las ventas del proyecto al comenzar a

devolver capital por ende el retorno esperado del proyecto va a incrementarse.



3.1.2.1 Poblacion Ciudad Manizales.
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llustraciéon 19 Poblacién por comuna ciudad Manizales.
Fuente: (Proyecciones de Poblacién de Manizales Por Comunas - Laboratorio de Innovacién Publica, n.d.)

Evolucién de la poblacién por sexo. 2005 - 2035
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llustracion 20 Poblacién por sexo 2005-2035
Fuente:(Proyecciones de Poblacion de Manizales Por Comunas - Laboratorio de Innovaciéon Puablica, n.d.)

Segun los resultados de la poblacion de la ciudad de Manizales mayores a 19 afios

invertir a cualquier persona de Colombia y del mundo.

(o}

<

>

Zona Rural

Mujeres

11,803
12,088
12672
15018
177182
18,607
17,548
16,782

hombres 162.910 mujeres 191.207 en total de la poblacion activa que podria invertir solo de la

ciudad de Manizales serian 354.117, cabe anotar que la plataforma tecnoldgica permitira

83
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3.1.3 Modelo de negocio.

Formulario de Datos

CONTRATO

INMOBILIARIA

GUZMAN

IO NI )

llustracion 21. Modelo de negocio
Fuente: Elaboracion Propia



85

3.1.4 Modelo Canvas.

El modelo de negocio, se realiz6 con la estructura del modelo Canvas, Metodologia
Canvas (Ferreira-Herrera, 2016) Es una herramienta para el andlisis de ideas de negocio,
desarrollada por el consultor suizo Alexander Osterwalder, en el 2004, en su tesis doctoral. Es
un método que describe de manera logica la forma en que las organizaciones crean, entregan y
capturan valor. Canvas es un lienzo que permite la rapida evaluacion de una idea. Se compone

de nueve bloques:

Segmento de Clientes, Socios Clave, Propuesta de Valor, Actividades clave, Canales,

Fuentes de Ingresos, Estructura de Costos, Recursos Clave, Relacién con el Cliente.

Con este modelo de negocio pretendemos identificar a quienes ayudamos, como los
ayudamos, como nos conocen y como hacemos llegar el servicio final, como interactuamos con
nuestros clientes, que hacemaos, con que lo hacemos, y quienes son nuestros socios aliados

gue nos ayudan.

3.1.41 Quienes Somos.

Plattech es una plataforma tecnolégica que ayuda a conectar constructores con
inversionistas. Los inversionistas realizan una inversién desde $200.000 COP y cuentan con
garantia real en propiedad raiz en la cual invirtieron. Plattech democratiza la inversion
inmobiliaria a todas las personas que quieran ganar una plusvalia en modo pasivo solo
invirtiendo su dinero y esperando a que se construya, se valorice y se venda la propiedad al
comprador final. Lo interesante desde el primer momento que se venda una propiedad raiz j
Recibes dinero mes a mes. gracias a los recaudos de cuotas de pago de la venta de la(s)

propiedad(es) del proyecto segun tu inversion. hasta alcanzar los rendimientos esperados.

Plattech surgi6 de la necesidad de financiamiento por parte de empresarios

constructores para desarrollar sus proyectos inmobiliarios. Gracias al auge de inversiones
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pasivas democratizadas para cualquier persona que cuente con $200.000 extras o mas. Su
fundador, NESTOR YAMIT GUZMAN GARCIA con experiencia de mas de 12 afios en el sector
de la construccion, profesional en administracion de sistemas informaticos y estudiante de
ultimo semestre de MBA administracion, en su tesis de profundizacion consulto este modelo de
negocio en la literatura cientifica. Inspirado complemento el crowdfunding inmobiliario “inversion
colectiva” y la tokenizacion de activos inmobiliarios con la tecnologia blockchain. Visualizo, creo
y desarrollo plattech para financiar los proyectos de sus empresas constructoras, Al igual que la
de otros constructores que cuenten con calidad técnica y comercial, asi garantizar rendimientos

superiores a la inversion tradicional. Respaldadando la inversion con propiedad raiz.

3.1.4.2 Mision.
Ayudar a constructores e inversionistas a encontrar un modelo de negocio rentable.
Democratizar la inversion en propiedad raiz, ayudar a reducir el déficit habitacional y construir

un pais con viviendas cualitativas a excelentes precios, Generacion de empleo.

3.1.4.3 Vision.
Ser una plataforma reconocida Nacionalmente en el 2024 en la cual inversionistas

nacionales e internacionales invierten.
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MODELO DE NEGOCIO CANVA:

~
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Empresaparadesarrolliar
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marketing digital captadon
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Proveedores materiales de
construcdon cemento,
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r B
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segura, garantizadaen
bien raiz.
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Soporte, chat, tel, E-mail.
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CANALES

N\

Sittio web.
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inversiones tradicionales
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postgrado.
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Lonja. constructor, verificacion S Google search, ads, display. un proyecto viable
. antidpados y reduce la : 3
proyectos de construcdon, ol stlidadde |3 materia Facebook prospecdon. tecnicamente,
marketing digital, blockchain, web . Ferias de Vivienda. comercialmente,
master, proyectos de prima. Exposidon camacol Colombia. fnancaramente, y que
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Salarios.
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Infraestructuratecnologica.
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Comision pasarelade pagos.
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Comision porcentual cobradaal constructor del valor total recaudado enla
plataformaweb
Comision por venta de |apropiedad(es) al cliente final. cobradaal inversionista.

Estos dineros se recaudaran por medio de |a plataformaweb con unapasarelade

llustracion 22 Modelo de negocio canvas

Fuente: Elaboracion Propia
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3.1.5 Matriz Dofa.

(Conocido por algunos como FODA, y SWOT en inglés) es una herramienta de gran
utilidad para entender y tomar decisiones en toda clase de situaciones en negocios y
empresas. DOFA es el acrénimo de Debilidades, Oportunidades, Fortalezas y Amenazas. Los
encabezados de la matriz proveen un buen marco de referencia para revisar la estrategia,
posicion y direccion de una empresa, propuesta de negocios, o idea.(Millan, n.d.).

Basado en esta matriz analizamos los proyectos de construccion que quieran postularse
en la plataforma, donde se realizan unas preguntas iniciales, que son datos de entrada para
realizar un analisis automatico estas preguntas tienen que ver con.

¢ Experiencia constructiva en el proyecto que va ejecutar?

¢ Cuéntos son los metros cuadrados licenciados a construir en el proyecto?

¢ Cuantos son los metros cuadrados totales vendibles del proyecto?

¢ Cuanto es el valor total de ventas de su proyecto incluyendo unidades de vivienda,
parqueaderos, depositos etc.?

¢, Cuanto es el valor del terreno en el cual se construye el proyecto?

¢, Rentabilidad esperada de su proyecto basada en porcentaje del valor total del
proyecto?

¢, Costo directo del m2 construido?

¢Valor Venta m2 proyecto?

¢ Porcentaje de costos indirectos en el valor total del presupuesto del proyecto?

¢,Cuanta poblacién tiene el barrio donde se va realizar el proyecto?

¢,Cuantos proyectos de construccion se desarrollan en el sector donde se va realizar el

proyecto.?
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ANALISIS #FODA

FORTALEZAS

*Si cuenta con experiencia en el proyecto que se va
ejecutar.

*Si el porcentaje del total de m2 vendibles esta por
encima del 70% de los metros licenciados.

*Si la rentabilidad del proyecto es superior al 25%.

*Si el total del costo m2 construido es igual o por debajo
del 50% del costo m2 vendido.

*Si el total de porcentaje de indirectos es inferior al 15 %
del valor total de ventas.

*Si el total de proyectos de construccion en gjecucion
del sector esta entrel y 3 proyectos

OPORTUNIDADES

*Experiencia constructiva en el proyecto que va ejecutar.

*Porcentaje de m2 vendibles del total de m2 construidos.

*Rentabilidad esperada de su proyecto basada en el
porcentaje del valor total del proyecto.

*Cuanta poblacion tiene el barrio donde se varealizar el
proyecto.

DEBILIDADES

*Experiencia en otro tipos de proyecto de construccion o
ninguna experiencia.

*Si el porcentaje del total de m2 vendibles es igual o inferior del
70% de los metros licenciados.

*Si el total del lote es superior al 14% del valor total de ventas
del proyecto.

*Sila rentabilidad del proyecto es igual o inferior al 25%.

*Si el total del costo m2 construido es igual o superior al 51%
del costo m2vendido.

*Si el total de porcentaje de indirectos es igual o superior al 16
% del valor total de ventas.

*Si el total de proyectos es igual o superior a 4 proyectos de
construccion en ejecucion.

AMENAZAS

*Valor total de ventas que porcentaje es el costo del lote
de ese valor total de ventas.

*Porcentaje del costo m2 construido del costo m2
vendido.

*Porcentaje de costos indirectos en el presupuesto del
proyecto.

Cuantos proyectos de construccion se desarrollan enel
sector donde se va realizar el proyecto.

llustracion 23 Analisis FODA para constructores
Fuente: Elaboracion Propia



90

Después del constructor ingresar los datos a la plataforma esta internamente realiza

unos calculos porcentuales que se convierten en datos de salida para ser analizados que son:

Porcentaje de m2 vendibles del total de m2 construidos.

PMV = (((MV * 100) / MC))

Valor total de ventas que porcentaje es el costo del lote de ese valor total de ventas.

PVL = ((VL * 100) / VTV))
Porcentaje del costo m2 construido del costo m2 vendido.

PCMC = ((CDC * 100)/ VVM))

Se realizo llustracion 24 Matriz dofa cuantica la cual alimenta el motor de decisiones

para la creacién de viabilidad del proyecto en la plataforma web.

sezeuawy

Debilidades
Experiencia constructiva
en el proyecto que va En otro tipo de Ninguna
ejecutar Si construccion experiencia
Calificacion 100% 50% 0%
Porcentaje de m2 > 70% de los es<70%y=255% | es=54% de los

de los Metros
Construidos.

Metros
Construidos.

vendibles del total de m2
construidos.

Metros
Construidos.

Calificacion 100% 50%

0%

Rentabilidad esperada de
su proyecto basada en
porcentaje del valor total
del proyecto

Rentabilidad del
proyecto es > al
25%

Rentabilidad del
proyecto es <25% y
> 15%

Rentabilidad del
proyecto es <
14%

Calificacién 50%

0%

> 20% Valor Lote

Porcentaje del costo del
lote sobre el valor total de 214% y <20%
ventas. < 13% Valor Lote Valor Lote
Calificaciéon 100% 50%

0%
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Porcentaje del costo m2
construido sobre el costo < 50% del costo =2 51%y <65% del | > 65% del costo
m2 vendido. m2 vendido costo m2 vendido. m2 vendido.

Calificacion 100% 50% 0%

Porcentaje de costos

indirectos en el valor Total EEILICIAGCERMERZM Indirectos = 15 % y | Indirectos > 21 %

del presupuesto del del valor total de < 20 % del valor del valor total de
proyecto. ventas total de ventas ventas

Calificacion 100% 50% 0%
llustracion 24 Matriz dofa cuantica porcentual
Fuente: Elaboracion Propia

El constructor al ingresar los datos a la plataforma web esta de forma automatica realiza
las diferentes operaciones matematicas, y Luego realiza un analisis de los resultados basados
en llustracion 24 Matriz dofa cuantica porcentual. Estos porcentajes se suman y se divide sobre
el nimero de resultados obtenidos. Si el resultado es superior al 58% EI constructor avanza a

una fase de analisis y acompafiamiento personalizado si es inferior o igual al 58% no avanza.

3.2 Disefo del prototipo.
3.2.1 Marco Conceptual.

3.2.1.1 Plataformas Tecnoldgicas
Son estructuras publico-privadas de trabajo en equipo lideradas por la industria, en las
gue todos los agentes de Ciencia-Tecnologia-Innovacion interesados en un campo tecnolégico
trabajan conjunta y coordinadamente para identificar y priorizar las necesidades tecnoldgicas,
de investigacién y de innovacién a medio o largo plazo. Su principal objetivo es conseguir los
avances cientificos y tecnolégicos que aseguren la competitividad, la sostenibilidad y el

crecimiento del tejido empresarial. (Ilvace, n.d.)
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3.2.1.2 PropTech

PropTech se define como la implementacién masiva de tecnologia emergente dentro del
sector inmobiliario. Una lista no exhaustiva de tales tecnologias incluye herramientas de
comparacion de viviendas, drones, realidad virtual, modelado de informacién de construccion
(BIM), herramientas de andlisis de datos, inteligencia artificial (Al), Internet de las cosas (IoT) y
blockchain, contratos inteligentes, crowdfunding en el sector inmobiliario, tecnologias
financieras (fintechs) relacionadas con el sector inmobiliario, ciudades y regiones inteligentes,
casas inteligentes y economia compartida (Siniak et al., 2020). Se refiere a cualquier empresa
gue utiliza la tecnologia para refinar, mejorar o reinventar cualquier servicio dentro del sector

inmobiliario. (PropTech, n.d.)

3.2.1.3 Modelo Casos de Uso
Un caso de uso es un artefacto que define una secuencia de acciones que da lugar a un
resultado de valor observable. Los casos de uso proporcionan una estructura para expresar
requisitos funcionales en el contexto de procesos empresariales y de sistema. Los casos de
uso pueden representarse como un elemento grafico en un diagramay como una
especificacion de caso de uso en un documento textual. un caso de uso empresarial define una
secuencia de acciones que una empresa lleva a cabo y que da lugar a un resultado de valor
observable (una salida de trabajo) para un actor empresarial particular o que muestra el modo
en gque la empresa responde a un evento empresarial.(IBM, n.d.)
3.2.1.4 Programacion Basada en Componentes
Consiste en buscar y seleccionar los componentes de software apropiados de un
conjunto de componentes candidatos para satisfacer los requisitos especificos del
desarrollador. En el proceso de seleccidon, generalmente se consideran requisitos tanto

funcionales como no funcionales.(Yahlali & Chouarfia, n.d.).
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3.2.2 Planteamiento Del Proyecto “Prototipo”

Para llevar a cabo el disefio del prototipo se trabajo en entornos separados, tanto el
backend, como el frontend. Esto con el fin de que el c4digo quede mas estructurado y mas
legible al momento de tener que realizar algin cambio. La aplicacién web en la cual se
interpreta el modelo de negocio antes planteado, y se materializa el disefio de un prototipo de
sistema de informacion, que permita gestionar recursos econémicos para proyectos de
construccion en la ciudad de Manizales, basado en modelo de crowdfunding inmobiliario, en la
red de internet. Y ahora complementado con el modelo de negocio actualizado gracias a la RSL
se integré con el blockchain y la tokenizacion de activos. En este prototipo en su 1 fase
llegaremos a la visualizacién del modelo de negocio como funcionaria. Dejando para un

desarrollo posterior la integracion con la blockchain y la tokenizacion de activos inmobiliarios.

3.2.21 Mockup
se planted tener los mockups (Maqueta o modelo) donde tendremos una vision o el
alcance que le queremos dar al proyecto, esto se realizara con el programa Adobe XD que nos
permite trabajar en diferentes mesas de trabajo y crear componentes que nos permite obtener
la informacion ya sea de tipografias, colores, logos entre otros.
Los colores bases del mockup utilizados son el negro da sensacion de autoridad, poder
y fortaleza. El color blanco asociado con sentimientos de pureza, limpieza y seguridad. El color

Verde con salud, tranquilidad y naturaleza, también con dinero y personas (marcas) ricas.

3.2.2.2 Backend
En este apartado estamos usando el lenguaje de programacién PHP en MVC (Modelo
Vista Controlador) con el fin de poder crear métodos u objetos que son los que van a estar
constantemente consultando, insertando o actualizando la base de datos por medios de APls

(Interfaz de Programacién de Aplicaciones), que son las que estaremos exponiendo al frontend
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por medio de un Swagger, para poder consultar los diferentes métodos y la informacion que se

debe enviar. Y logrando aprovechar recursos de codigo ya existentes. “componentes”.

3.2.2.3 Frontend

Aqui tendremos todo lo visual que podran ver tanto los clientes como el administrador
del sitio web.

Para poder consumir las APIs (Interfaz de Programacion de Aplicaciones), que nos
estara entregando el backend, se decidi6 trabajar con el framework de Angular, el cual nos
permite crear vistas por medio de componentes, que son los que realizan una consulta
constantemente a la API principal. Este framework ademas de realizar peticiones, también nos
ayuda en temas de proteccion de rutas que son las que estaran expuestas al usuario y manejar
un Lazy Loading, que nos permite realizar las consultas necesarias por pantalla sin necesidad
de hacer una saturacion de informacién en la pagina web, esto con el fin de evitar caidas o

tiempos de espera largos en los servidores.



3.2.3 Arquitectura del sistema.

L

Usuario

Interfaz grafica

Administrador

Constructor

callback
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Inversionista

Database

Servicios
Servicios Maestros
Servicios Constructores
Servicios Proyectos
A
i
;
;
callback Y

A

llustracion 25 Arquitectura del Sistema.

Fuente: Elaboracion Propia




3.2.4 Caso de uso.

Constructor

Sistema de inversion blockchain

I

[ |

Creacion proyectos

Estructurar proyecto

Formulario de datos

Administracion

Revision de inversionistas
planteados

Analisis resultado formulario de
datos

¢

‘Aprobacion de proyectos con su
respectiva asignacion de

Inversion de proyectos publicados

Inversionista

Proyectos aprobados

rentabilidad por administracién

A

[

Proyectos en curso

Resumen por medio de un perfil global(Pagina principal)

Conocimiento del negocio

llustracion 26 Casos de uso.
Fuente: Elaboracion Propia
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3.2.5 Diagrama de Clases.
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La Base de datos se trabajé con MySQL Workbench y asi obtener todo el control de la

informacion y tener una parte gréfica de cada una de las tablas y sus relaciones, como se

presenta en la siguiente imagen.
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llustracion 27 Diagrama de Clases.
Fuente: Elaboracion Propia
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En la llustracién 27 podemos tener un panorama mas acertado de cdmo se manejan los

datos que se van a ingresar y las relaciones entre las tablas .



3.2.6 Diccionario de Datos.
En este diccionario encontramos las diferentes tablas y variables que contiene el

prototipo en la base de datos.

Tabla 4 Diccionario de datos
Fuente: Elaboracion Propia

parametros
Tabla para contener el parametro global del sistema

Column name DataType PK NN Comment
par_id INT v Vv
par_codigo VARCHAR(60) v
par_valor VARCHAR(100) v

administrador
Tabla para contener el perfil administrador de todo el sistema de

informacion
Column name DataType PK NN Comment
adm_id INT v
adm_nombre VARCHAR(45) v
adm_pri_apellido VARCHAR(45) v

adm_seg_apellido VARCHAR(45)

adm_email VARCHAR(60) v
adm_pass VARCHAR(255) v
adm_fecing DATETIME v
adm_fecmod DATETIME
adm_activo BIT v
adm_bloqueo BIT v
adm_idunique VARCHAR(250) v

aprobacion_proyecto




Tabla contenedora de los de los estados de los proyectos[sin
aprobacion, aprobado y rechazado

Column name DataType PK NN Comment
aprpro_id INT v

. foreign key

estpro_id INT v estado_proyecto
. foreign key
pro_id INT v proyecto

aprpro_rentabilidad DECIMAL(18) v
aprpro_fecha DATETIME v

campos_data_dofa

Tabla contenedora de la informacion de aquellas preguntas de la dofa
de seleccion multiple

Column name DataType PK NN Comment
camdatdof_id INT v
camdatdof_valor VARCHAR(100) v
movdof_id INT v foreign key
- mov_dofa
constructor
Tabla contenedora del perfil del constructor con sus atributos
principales
Column name DataType PK NN Comment
con_id INT v
con_razon_soc VARCHAR(150) v
tipide_id INT v foreign key
pide_ tipo_identifica
con_documento VARCHAR(45) v
con_div VARCHAR(3)
con_email VARCHAR(60) v

con_tel VARCHAR(45) v

99
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con_pass VARCHAR(255) v

con_contac_nombre VARCHAR(45) v

con_contac_seg_nombre VARCHAR(45)

con_contac_pri_apellido VARCHAR(45) v

con_contac_seg_apellido VARCHAR(45)

con_contac_email VARCHAR(60) v

con_contac_tel VARCHAR(45) v

con_activo BIT v

con_bloqueo BIT v

con_fecing DATETIME v
con_fecmod DATETIME

con_idunique VARCHAR(250) v
enc_dofa

Tabla para control del encabezado de la dofa

Column name DataType PK NN Comment
encdof _id INT v
encdof_nombre VARCHAR(45) v
encdof_descrip VARCHAR(200) v
fecing DATETIME v

estado_proyecto

Tabla contenedora de los diferentes estados que puede tener un
proyecto en su aprobacion

Column name DataType PK NN Comment
estpro_id INT v
estpro_nombre VARCHAR(45) v

estpro_descripcion VARCHAR(100) v
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mov_dofa

Tabla contenedora de todo el planteamiento de preguntas de la dofa
para tabular

Column name DataType PK NN Comment
movdof id INT v
movdof_texto VARCHAR(250) v
movdof_serie INT v
movdof_abreviatura VARCHAR(10) v

tipcam_id INT v Joreign key

P - tipo_campo
movdof_datos BIT v

encdof_id INT foreign key

- enc_dofa

mov_proyecto

Tabla contenedora del detalle que lleva un proyecto

Column name DataType PK NN Comment

movpro_id INT v

movpro_tasa fija VARCHAR(45)

movpro_pago_interes  VARCHAR(45) v
movpro_pago_capital VARCHAR(45) v
movpro_garantia VARCHAR(45) v
movpro_sector VARCHAR(150) v
movpro_plazo VARCHAR(45) v
movpro_descrip VARCHAR(700) v
movpro_confianza VARCHAR(700) v
movpro_realidad VARCHAR(700) v

MOVPro_riesgos VARCHAR(700) v
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movpro_impacto VARCHAR(700) v
. foreign key
pro_id INT v proyecto
mtpersonas

Tabla contenedora de los perfiles de inversionistas distinguidos por
sus atributos juridicos y naturales

Column name DataType PK NN Comment
per_id INT v Vv
per_nombre VARCHAR(45) v
per_pri_apellido VARCHAR(45) v
per_seg_apellido VARCHAR(45)
S foreign key
tipide_id INT v tipo_identifica
per_documento VARCHAR(45) v
per_div VARCHAR(3)
per_email VARCHAR(60) v
per_pass VARCHAR(255) v
per_tel VARCHAR(45)
per_bloqueo BIT
per_razonsocial VARCHAR(120) v
per_activo BIT v
per_feccrea DATETIME v
per_fecmod DATETIME
per_idunique VARCHAR(250) v

perfil_constructor

Tabla contenedora de la descripcion principal del constructor para

referenciar en cada proyecto publicado




Column name DataType PK NN Comment
percon_id INT v
percon_perfil VARCHAR(500) v
percon_facebook VARCHAR(150)
percon_instagram VARCHAR(150)
percon_youtube VARCHAR(150)
con_id INT v foreign key
- constructor
proyecto
Column name DataType PK NN Comment
pro_id INT v
pro_nombre VARCHAR(150) v
con_id INT v foreign key
constructor
fecing DATETIME v
fecmod DATETIME
: foreign key
encdof _id INT v enc_dofa

proyecto_img

Tabla contenedora de todos los url de publicacion de las fotos

asignadas a cada peffil

Column name DataType PK NN Comment
proimg_id INT v
proimg_nombre VARCHAR(150) v
proimg_rutaimg VARCHAR(250) v
proimg_principal BIT
pro_id INT foreign key

proyecto

103



104

tipo_campo
Tabla para control de tipos de campo que se asigna en el movimiento
dofa
Column name DataType PK NN Comment
tipcam_id INT v
tipcam_valor VARCHAR(45) v
tipcam_descrip VARCHAR(100) v

tipo_identifica

Tabla para control de los tipos de documentos segun datos otorgados

por la Dian

Column name DataType PK NN Comment
tipide_id INT v v
tipide_codigo VARCHAR(4) v

tipide_nombre VARCHAR(60)
token
Tabla para seguridad de api, oferta el token de acceso para consumo
de la api

Column name DataType PK NN Comment
tok_id INT v
tok_token VARCHAR(256) v
tok_fecvencimiento DATETIME v
tok_fecgenerada DATETIME v

valores_dofa

Tabla para almacenar los datos enviados por el constructor para
analisis de la dofa y obtener un valor de calificacién de su proyecto

Column name DataType PK NN Comment
valdof _id INT v
movdof_id INT v foreign key

mov_dofa
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valdof_valor VARCHAR(60) v
pro_id INT foreign key
proyecto
valdof_fecing DATETIME v

Conclusiones.
El sistema tradicional en sus modalidades de financiacion para constructores esta
dejando por fuera al 55% de los constructores de la ciudad de Manizales encuestados, donde
se hace necesario obtener otro método de financiacién para estos constructores. Como el

modelo de negocio generado en la plataforma plattech.

Con el modelo de negocio de plattech permitira cubrir el vacio de los constructores de la
ciudad de Manizales permitiendo un apalancamiento financiero por medio de la inversién

colectiva generando rentabilidades superiores a la de una inversién tradicional como cdts.

La literatura cientifica consultada para esta tesis confirma que el crowdfunding
inmobiliario es un modelo disruptivo a la financiacion tradicional, donde los nuevos ricos
millenials del mundo invierten para generar un ingreso pasivo en plataformas de inversion

colectiva.

Los recursos propios de las empresas han sido la medida de apalancamiento mas
utilizada por los constructores al igual que Las ventas sobre planos, esto confirma que los
métodos tradicionales de financiamiento tienen un vacio en la financiacion de desarrollos
inmobiliarios, dando la oportunidad solo de construir y crecer a los que cuentan con los

recursos econémicos propios para iniciar proyectos de construccion.

Constructores que se han esforzado en desarrollar un proyecto, invirtiendo en licencias

de construccién, disefios, ventas comerciales alcanzando punto de equilibrio, pero por falta de
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financiacion de las modalidades tradicionales los han dejado por fuera del mercado, con
proyectos que cumplian con los avales técnicos y comerciales. Plattech es la plataforma con el
modelo de negocio que permite evaluar la experiencia del constructor, evaluar el proyecto el
cual se va ejecutar, observando la capacidad de ventas y por medio de esta plataforma captar

la inversién requerida.

El 55% de las constructoras encuestadas no han obtenido crédito en las modalidades
tradicionales y si han desistido de proyectos que contaban con el factor técnico y comercial
aprobado, lo que nos confirma que las constructoras que no cuentan con el acceso a los
métodos tradicionales de financiacién no pueden crecer al ritmo del mercado si no a la escala

de su capital.

Se confirma que las modalidades tradicionales de financiacion son muy inasequibles

para las nuevas empresas de construccion asi cuenten con los factores técnicos y comerciales.

El 95% de las empresas constructoras de la ciudad encuestadas estarian abiertos a
financiar los proyectos de construccion y estan abiertas a conocer mas del modelo de
negocio. Lo que ratifica la necesidad de implementar a nivel aplicable este nuevo modelo de

negocio y plataforma para los constructores (as) de la ciudad de Manizales.

Las constructoras de la ciudad de Manizales encuestadas, estan dispuestas a generar
un descuento a los inversionistas sobre el m2 del proyecto a cambio de vender el proyecto en
la plataforma de internet. obtener los recursos y asi generar descuentos con proveedores por

compras anticipadas y asegurar la venta de lo construido.

Las constructoras encuestadas de la ciudad de Manizales estan dispuestas a pagar una
comision a la plataforma por encontrar personas naturales o juridicas que inviertan en sus

proyectos.
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El crowdfunding inmobiliario con su principio de inversion colectiva y la fusion con la
tokenizacion de activos inmobiliarios y la tecnologia blockchain, generan un modelo de negocio
gue se puede ejecutar al instante sin necesidad de esperar permisos de la super intendencia

financiera. Lo que hace un modelo de negocio muy llamativo por su rapida ejecucion.

El riesgo de este modelo de negocio propuesto se minimiza con constructores que
verdaderamente tengan la capacidad de ejecucién y conocimiento en el sector de la

construccion para desarrollar proyectos, asi no cuenten con un fuerte musculo financiero.

Se recomienda para investigaciones futuras centrarse en la implementacion de la
tokenizacién de activos inmobiliarios con tecnologia blockchain utilizando plataformas de

inversion colectiva.
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Anexo A

5.1 Encuesta.

Esta encuesta es meramente académica a una tesis de maestria y confidencial, los
resultados de los estudios hallados se enviaran si usted lo desea registrando su correo
electronico. Gracias por su colaboracion.

1. Suempresa en algin momento ha utilizado alguno de estos créditos tradicionales.
Fidis, Bancoldex, Bonos de deuda en bolsa, fondos de capital privado o crédito
constructor. Si su repuesta es no pase a la pregunta 3.

Si
No
No sabe / no responde

2. Cual ha sido el valor mas alto adquirido atraves de alguna de estas modalidades
tradicionales de crédito. Fidis, Bancdéldex, Bonos de deuda en bolsa, fondos de capital
privado o crédito constructor.

Hasta $500.000.000

$500.000.001 hasta $1.000.000.000
$1.000.000.001 hasta $5.000.000.000
$5.000.000.001 hasta$ 20.000.000.000
$20.000.000.001 o0 mas

No sabe / no responde

3. Cual(es) fue la ultima modalidad de apalancamiento financiero de sus proyectos de
construccion.

Recursos Propios
Ventas sobre planos
Préstamo con particular

Canje con Contratistas

Canje por Materiales
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Crédito Constructor

Fidis

Bancos de segundo piso (Bancoldex)
Bonos de deuda en bolsa

Fondos de capital privado

No sabe / no responde

Proyecto de construccién con el factor técnico aprobado “licencia de construccion” y
punto de equilibrio “ventas comerciales”, pero por falta de recursos econémicos 0 apoyo
de crédito constructor no se pudo dar el cierre financiero y desistié del proyecto.

Si
No
No sabe / no responde

Su empresa cuenta con cuantos afios de experiencia en el sector de la construccién.

0 a 4 afos

5 a 10 afos

11 a 20 afos

Mas de 20 afios

No sabe / no responde

Conoce el crowdfunding inmobiliario. Si su respuesta es no pase a la pregunta 8.

Si
No
No sabe / no responde

Utiliza o invierte en alguna plataforma de crowdfunding.

Si
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No
No sabe / no responde

El crowdfunding inmobiliario es probablemente una novedad ejemplar en la financiacién
de la inversiéon inmobiliaria. Actualmente se ofrece a través de mercados en linea
(plataformas en internet) que brindan los medios para conectar a los inversores con las
empresas constructoras que buscan financiamiento. Estas plataformas generalmente
realizan verificaciones de antecedentes (diligencia debida) en los proyectos, actian
como enlaces entre las empresas constructoras y los inversionistas, y distribuyen las
rentas y las ganancias de las ventas de las propiedades a los inversionistas, estos
pueden invertir desde $200.000. Le gustaria poderse financiar atraves de una
plataforma de crowdfunding inmobiliario.

Si
No
No sabe / no responde

Basado en su experiencia y trayectoria estaria de acuerdo en vender todo el proyecto
sobre planos a inversionistas de la plataforma de crowdfunding inmobiliario dando un
valor de m2 mas econdémico del mercado, para que estos obtengan una plusvalia al
finalizar el proyecto y sea vendido por ellos, generando usted un descuento y
reduciendo su margen de utilidad, pero generando descuentos por compras globales de
todos los materiales y asi compensar este descuento. Ademas de asegurar las ventas y
precios de materia prima en un mercado volatil.

Si
No
No sabe / no responde

Segun sus experiencias y proyecciones financieras cuanto estaria dispuesta a pagar de
comision a la plataforma por el valor total recaudado al conseguir los inversionistas que
inviertan el dinero.

0% a 3%
4% a 6%
7% a 10%

Mas del 10%



11.

12.

13.

No sabe / no responde

Su empresa fue fundada entre los afios.

2019 - 2023

2013 - 2018

2003 - 2012

Antes del afio 2002

No sabe / no responde
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Cuanto estaria dispuesto(a) a realizar de descuento sobre el valor del m2 para vender el
proyecto en la plataforma web y asi los inversionistas ver un rendimiento en plusvalia

mayor y se interesen en comprar online.

0.1% a 2.5%
2.6% a 5.0%
5.1% a 7.5%
7.6% a 10%
Superior al 10%

No sabe / no responde

Usted como persona natural o futuro inversionista realizaria una inversién en una
plataforma de crowdfunding inmobiliario. (Teniendo en cuenta que La empresa

constructora cumple con todos los requisitos técnicos, comerciales y legales al igual que

la plataforma. Su dinero estaria garantizado con la propiedad raiz y la construccién
futura a financiar. Ademas, obtendria una renta estimada superior a la de un cdt).

Si
No

No sabe / no responde
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Si desea conocer el sector y como se moveria el mercado deja tu correo electrénico

para compartir los resultados.

Anexo B

6.1 Extraccion de datos variables “SLR” para el modelo de negocio.

Tabla 5. Variable - Reglamentacion.
Fuente: Elaboracion propia

Pais

Autor

Titulo

Variable - Reglamentacion.

Brasil

(Ragil &
Neves,
2022)

O crowdfunding
de investimento
em ndmeros no
brasil e a
perspectiva de
ampliacéo de
Seu acesso a
populacao
brasileira

El 27 de abril de 2022, la Comisiéon Nacional de
Valores Mobiliarios (CVM) emitié la Res. CVM n.
88/2022, que derogd la ICVM n. 588, vigente
desde 2017, y trajo cambios aplicables a la
dindmica de captacion publica de recursos
financieros viabilizados a través del Crowdfunding
de Inversion . Las medidas aumentan los limites
de fondeo, amplian los parametros de calificacién
de las participadas y permiten una negociaciéon de
caracter secundario ("transacciones posteriores"),
con el fin de tratar de dotar de liquidez a los valores
originalmente emitidos. Ademas, intentan ofrecer
una mayor proteccién a los inversores ampliando
el capital
social minimo exigido a los titulares de la
plataforma. La Res. CVM n. 88/2022, siguid la
misma légica adoptada por la CVM en revisiones
anteriores sobre la materia: amplié los limites
previamente establecidos y calibre la proteccion
ideal otorgada a los inversores, en un mercado
donde el riesgo es inherente. De esta forma, las
provocaciones y reflexiones traidas por los autores
se mantienen vigentes y vigentes, pudiendo
admitirse que la proyeccion para los préximos tres
afnos tiende a mantenerse similar, es decir, el
escenario de concentracion cualitativa observado
en el Crowdfunding de Inversién . Como ICVM n.
588/2017, Res. CVM n. 88/2022 ofrece
mecanismos gue pueden aumentar el volumen de
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Pais

Autor

Titulo

Variable - Reglamentacion.

aportes a través del Crowdfunding de Inversion ,
pero no necesariamente impulsaran el
cumplimiento de los objetivos regulatorios de
ampliar el acceso y diversificar el perfil de los
participantes en el mercado de capitales brasilefio.

Eslovaquia

(Mladenow
et al., 2019)

Equity
crowdfunding in
real estate

En comparacibn con otras formas de
crowdfunding, el equity crowdfunding es un
fenomeno relativamente nuevo. Existen
normativas nacionales especificas sobre el
crowdfunding basado en acciones. Esta es la
razén por la que, por ejemplo en Estados Unidos,
la mayoria de los inversores no acreditados no han
podido invertir en equity crowdfunding hasta los
acontecimientos de octubre de 2015. En octubre
de 2015, la Securities Exchange Commission
aprobo el Titulo 11l de la Jump-start Our Business
Startups (JOBS) Act, que supone la legalizacion
del equity crowdfunding para inversores no
acreditados. Fuera de Estados Unidos, en la Ultima
década se han creado plataformas de
crowdfunding de capital para especialistas
financieros no acreditados en algunos paises,
como Austria, Alemania, Suiza, Espafia y Reino
Unido.
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Pais

Autor

Titulo

Variable - Reglamentacion.

Estados
Unidos

(Schweizer &
Zhou, 2017)

Do Principles
Pay in Real
Estate
Crowdfunding?.

Un fendmeno reciente, alentado por varias
reformas reguladoras de los mercados de valores,
ha intentado cambiar el trato desigual de los
inversores y estimular la democratizacion a través
del crowdfunding (por ejemplo, la ley Jumpstart
Our Business Startups [ JOBS] en Estados
Unidos).

Italia

(Gibilaro &
Mattarocci,
2021)

Crowdfunding
REITs: a new
asset class for
the real estate
industry?

A partir de la introduccion de la Ley JOBS (2012),
la industria del crowdfunding de capital inmobiliario
ha crecido afio tras afio con una tasa de méas de
dos digitos durante los primeros cuatro afios,
superando todas las expectativas del papel de
nueva herramienta de inversion en el mercado
inmobiliario  indirecto 'y desplegando las
caracteristicas de una innovacion disruptiva con
plataformas que actian como verdaderos
mercados para el capital inmobiliario, Un factor
gue ha permitido la difusiéon del crowdfunding de
capital ha sido la relajacion de las restricciones
regulatorias de inversion introducidas con el
Jumpstart Our Business Startups Act (en adelante,
JOBS act). Algunos actores de la industria de
bienes raices exploraron la oportunidad que ofrece
la Ley JOBS para aumentar la cantidad de
inversionistas pequefios y poco sofisticados,
aprovechando los desarrollos tecnolégicos y la
regulacién federal para maximizar el rendimiento y
brindando a los inversionistas acceso directo a una
cartera inmobiliaria diversificada

Estados
Unidos

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Crowdfunding
in real estate:
evolutionary

and disruptive

Alcanzar la madurez: a medida que avanzamos,
las nuevas regulaciones estableceran y llevaran el
crowdfunding a la madurez. El punto de partida de
este vencimiento esperado fue creado por la
aprobacién de la Ley JOBS y la promulgacion de
la Regulacién A+. Los Titulos Il y Il legitiman adn
mas la industria y permiten que la SEC adopte
reglas claras y definidas relacionadas con el
crowdfunding, Mas accesibilidad: actualmente,
solo los inversionistas acreditados (con ingresos
de $200,000 o mas, o un patrimonio neto de $1
millon o mas, excluyendo la residencia principal)
pueden invertir en acuerdos RECF especificos.
Sin embargo, con la aprobacioén del Titulo IV de la
Ley JOBS, algunas plataformas inmobiliarias
ahora estan abiertas a inversores no acreditados.
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Pais

Autor

Titulo

Variable - Reglamentacion.

Espana

(Garcia-
Teruel,
2019)

A legal
approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

En Espafia, la regulacion aplicable a las
plataformas en general es la Ley 5/2015.61 El
Titulo V de la Ley espafiola 5/2015 regula
plataformas de financiacién participativa vy
crowdfunding de capital en general , estableciendo
unos requisitos y deberes que deben cumplir. La
exposicion de motivos contenida en esta ley
destaca la necesidad de regular este tipo de
inversiones en el contexto de las restricciones
crediticias, que ha afectado a la economia
espafiola en los dltimos afios, siendo
especialmente perjudicial para las pequefias y
medianas empresas (en adelante, pymes). Al no
poder la plataforma prestar servicios reservados a
entidades de crédito y empresas de servicios de
inversién (art. 52.1 Ley 5/2015), legal82 vy
materialmente (debido a la elevada cantidad de
proyectos recibidos) no pueden prestar un
profundo asesoramiento inversor. Significa que, Si
un proyecto de crowdfunding inmobiliario no tiene
éxito y el inversor no recibe la rentabilidad
acordada (por ejemplo, dividendos), las
plataformas no son, en principio, responsables de
ello. Por el contrario, si la plataforma de
crowdfunding  inmobiliario no incluye la
informacién exigida por la Ley 5/2015 (por
ejemplo, que las posibles pérdidas de inversion no
estan cubiertas por un fondo de compensacion),
los inversores podrian reclamar los posibles
perjuicios causados por esta falta de informacion,
que deberan probarse y evaluarse en todo caso
(Articulo 1101 Cédigo Civil espafol o fraccion lll.
3:701 DCFR84).
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Pais

Autor

Titulo

Variable - Reglamentacion.

Espana

(de Almeida,
2020)

Crowdfunding
as a real estate
financing tool:
realities and
problems.

La elaboracién del Reglamento (UE) 2019/1150
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de
junio de 2019, sobre el fomento de la equidad y la
transparencia para los usuarios profesionales de
servicios de intermediacion en linea. (a partir de
ahora Reglamento de plataformas), para todos los
servicios que proporcionan las plataformas
intermediarias. en relacion con los objetivos de
sostenibilidad de la agenda europea para el
203025, la Comisién vuelve a reconocer que la
economia colaborativa y la aparicibn de nuevos
modelos de negocio puede aportar una importante
contribucién al crecimiento sostenible si se
desarrollan de forma responsable. probado
Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento
europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020,
El Reglamento, buscando la futura Unién europea
de los Mercados de Capitales (UMC), apuesta por
la financiacion participativa como método
alternativo de financiacion, sobre todo para
pequefias y medianas empresas (PYMES) vy
empresas emergentes, y busca facilitar a las
plataformas de financiacion participativa la
prestacibn de servicios en todo el blogue
comunitario con operaciones transfronterizas.
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Italia

(Battisti et
al., 2020)

Equity
crowdfunding
and regulation:
implications for
the real estate
sector in Italy.

En marzo de 2018, la Comisiébn Europea
public6 el primer borrador del Reglamento
sobre Proveedores Europeos de Servicios de
Crowdfunding (ECSP) para Empresas,
denominado “ECSP for Business”. En agosto de
2018, la Comisién Europea publico la version final
del texto que presenta importantes caracteristicas
nuevas para el crowdfunding (Apoyo a, y mejoras
propuestas a, la Propuesta de la Comision
Europea para un Reglamento sobre proveedores
de servicios de crowdfunding europeos (ECSP)
para empresas, Comision Europea, 2018), tales
como: (1) Umbral — El umbral propuesto por la
Comision para las ofertas de crowdfunding se
elevd a e8m, calculado en un periodo de 12
meses, en comparacion con el elm propuesto
inicialmente, porque actualmente hay algunos
estados miembros con un mayor umbral (por
ejemplo, en ltalia, el maximo es e5m) (2)
Marketing — Inicialmente, el texto disponia que
las plataformas nunca podrian comunicar una
sola campafia en ningin medio. Ahora pueden,
pero se les anima a permitir la comparabilidad
del desempefio de sus proyectos cerrados. (3)
Portales: en el tema de las plataformas de
crowdfunding, a fines de agosto se introdujeron
dos innovaciones principales: Portales de la UE:
las plataformas comunitarias de crowdfunding
varian en términos de complejidad, y la
comision ha optado por regular las plataformas
de crowdfunding de acciones de manera
diferente a las plataformas de préstamo; por
otro lado, el ponente propone diferenciar entre
plataformas que simplemente facilitan el
encuentro entre inversores y quienes proponen
proyectos de inversion y plataformas que por
el contrario entran activamente en la formacion
de precios y la preparacién de ofertas, por lo
que exigen diferentes requisitos de informacién
para cada tipo de plataforma y para diferentes
niveles de riesgo. Portales fuera de la UE: las
plataformas de terceros paises que deseen
ofrecer sus servicios dentro de la UE deben
poder hacerlo, siempre que estén autorizadas
en sus respectivos terceros con las mismas
reglas impuestas a las plataformas europeas.




126

Pais

Autor

Titulo

Variable - Reglamentacion.

Nueva
Zelanda

(Montgomery
et al., 2018)

Disruptive
potential of real
estate
crowdfunding in
the real estate
project finance
industry: A
literature
review

La aprobacién de leyes relevantes para el
crowdfunding en los EE. UU., el Reino Unido,
Australia y Nueva Zelanda, entre otros, sento las
bases para el rapido crecimiento de RECF. Estas
leyes han convertido a RECF en una opcion viable
para financiar la construccion, renovacion vy
propiedad de proyectos inmobiliarios de pequefia
y gran escala. En los EE. UU., la Ley Jumpstart
Our Business Startup (The JOBS Act) se aprob6
en 2012, introduciendo el término "financiamiento
colectivo” en la ley de valores (Cohen, 2016). En
junio de 2016, se autoriz6 el Titulo Il
(Crowdfunding) de la Ley JOBS, que permite a los
inversores no acreditados (es decir, el publico)
participar plenamente en el crowdfunding. En el
Reino Unido, las plataformas de crowdfunding
estan reguladas por la Autoridad de Conducta
Financiera, y la politica regulatoria para la industria
del crowdfunding se introdujo en 2014. En
Australia, la Ley de Enmienda de Corporaciones
(Crowdsourced Funding) de 2017 proporciona un
marco legislativo para el crowdfunding. . En Nueva
Zelanda, el crowdfunding y los préstamos entre
pares se legalizaron en virtud de la Ley de
conducta de los mercados financieros de 2013. los
cambios en las regulaciones han estimulado el
crecimiento del crowdfunding, y “la industria
financiera esta experimentando una rapida
introduccion de nuevas tecnologias y nuevos
modelos de negocios que desafian las practicas
establecidas”.
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Tabla 6. Variable Plataformas Tecnologicas
Fuente: Elaboracion Propia

Pais

Autor

Titulo

Variable - Plataformas Tecnoldgicas

Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacéo do
setor imobiliario.

La plataforma debe presentar una propuesta de
valor de forma estructurada que incluya el tipo de
inversion (hotelero, retail, multifamiliar),
estructura de inversion (equity [equity] o deuda
[debt]), propuesta de inversion (valuacién de
inversion; tasa de interés); duracion y estrategias
de salida, entre otros detalles.

Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacao do
setor imobiliario.

En los modelos directos, la plataforma actia
como un mero intermediario financiero vy
establece una relacién directa entre cada inversor
individual y el promotor del proyecto. Si bien
esto tiene ventajas para el promotor, al
establecer una relacion directa con un grupo
de inversionistas que pueden ser apalancados
para otros proyectos, aumenta la complejidad
de la gestion del proceso, ya que el promotor
debe informar a cada inversionista
individualmente y asegurarse de que los
detalles o especificidades de cada contrato o
interaccion son satisfechos. Para el inversor
tiene la ventaja de reducir los costes fijos de
acceso a la inversiébn (se ahorra una prima
de intermediacién). Sin embargo, actuar como
intermediario tiende a disminuir la
responsabilidad de la plataforma y, a su vez,
la profundidad del andlisis de diligencia debida
requerido. La responsabilidad recae en el
inversor, que es responsable de una diligencia
debida mas detallada , mientras que el
seguimiento y la gestibn posteriores de la
inversion, para garantizar que el promotor
entrega la rentabilidad acordada, se traslada
al inversor individual, que puede no tener la
plena habilidades necesarias para hacerlo con
la eficacia y eficiencia deseadas.

Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacao do
setor imobiliario.

Este enfoque es mas comun en China, donde las
plataformas no pueden controlar el dinero que sus
clientes, es decir, los inversores, asignan a los
proyectos, funcionando Unicamente como
generadores de leads. En otros mercados, los
promotores  inmobiliarios  pueden utilizar
plataformas de crowdfunding para recaudar
capital, y la inversiébn se negocia a través de la
plataforma, pero la gestiona directamente el
promotor. Esta forma de inversion directa es un
modelo habitual para las grandes plataformas
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lideradas por grandes empresas bien
capitalizadas, con una marca reconocida y
experiencia  contrastada en el mercado
inmobiliario. En lugar de crear su propia
plataforma de crowdfunding, prefieren asociarse
con una plataforma de crowdfunding existente ,
con el fin de aprovechar sus capacidades
tecnoldgicas.

Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacéo do
setor imobiliario.

Los modelos indirectos transfieren la funcién de la
plataforma de crowdfunding del corredor al
administrador de activos. Los compromisos
individuales del inversionista se mantienen en
una cuenta de depdsito en garantia hasta que la
cantidad global de capital requerida para el se
logra el proyecto. Una vez logrado, los fondos
pueden invertirse, indirectamente, a través de
un SPV, en el caso de inversién de capital,
0 directamente en la empresa financiada.

Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacao do
setor imobiliario.

Crowdfunding de acciones inmobiliarias: La
plataforma busca desarrolladores y proyectos
inmobiliarios con necesidades de capital, que
considere aptos para ser promovidos, con el
publico inversionista, que pretende adquirir una
participacién accionaria en el proyecto. No es solo
el inversor individual el que esta invitado a
convertirse en inversor, varios modelos
alternativos permiten a los pequefios inversores
invertir conjuntamente con capitalistas de riesgo y
angeles empresariales La plataforma es
responsable de monitorear el desempefio y
cumplimiento de los requisitos legales
involucrados en la constitucion de la operacién de
dispersién de capital y, luego de la venta de la
propiedad de inversion, la liquidacién regular En
esta modalidad, el inversor garantiza una
participacibn en el capital de la sociedad
propietaria del inmueble y, como tal, el
derecho a percibir dividendos (via rentas del
inmueble) y otras posibles plusvalias (plusvalia
por la venta del inmueble).
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Portugal

(Matias,
2019)

O papel do

crowdfunding na
dinamizacéo do
setor imobiliario.

En la modalidad de crowdfunding de deuda , la
plataforma, al igual que en el modelo anterior,
analiza y selecciona los proyectos inmobiliarios
gue necesitan crédito, suscribe el monto
necesario y promueve con el puablico la operacion
de financiamiento, que puede ser avalada por el
inmueble que se financia . . También subcontrata,
como se menciona en RE Equity crowdfunding,
una empresa que se encarga de gestionar la
inversion (nominee), la cual, a su vez, recurre a
una entidad financiera que gestionara el préstamo
(creacibn de la cuenta inversor/financiador
individual destinada a pagos y depésitos de
valores — cuenta inversor) y que tendra la ventaja
de evitar dificultades a los acreedores, en caso de
insolvencia de la plataforma. El inversionista
selecciona sus parametros preferidos de
riesgo, vencimiento, entre otros, por ejemplo,
préstamos a tasa fija o variable, y la
plataforma autoasigna una cartera diversificada
de préstamos al inversionista, alineada con
sus preferencias. El inversor actia como
prestamista, por lo que la entidad financiada
(prestatario) tendr4 que pagar los intereses y
reembolsar el capital en las condiciones
previstas en el contrato.

Brasil

(Ragil &
Neves, 2022)

O crowdfunding
de investimento
em ndmeros no
brasil e a
perspectiva de
ampliacéo de
Seu acesso a
populacdo
brasileira

Antes de la publicacion de la ICVM n. 588, el 14
de julio de 2017, se realizé en Brasil la actividad
de oferta publica de valores a través de Internet
con base en las hormas de 2003 y 2009. En 2013,
se cred Broota, la primera plataforma de
crowdfunding destinada a reunir a empresarios e
inversores interesados en la adquisicién de titulos
de deuda o participaciones en sociedades
mercantiles. Al afio siguiente, coordiné la primera
oferta publica de valores en Brasil a través de
Internet (CORREA, 2016, p. 19), en la que
recaudé R$ 200.000,00 colectivamente en su
nombre de 30 inversores (ABREU, 2015).

Brasil

(Ragil &
Neves, 2022)

O crowdfunding
de investimento
em ndmeros no
brasil e a
perspectiva de
ampliacédo de
Seu acesso a
populacdo
brasileira

En Brasil en 2019 el 75% de las campafas
lanzadas a travez de crowdfunding fueron
exitosas y alcanzaron sus objetivos el 25% no
alcanzo la financiacion.
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O crowdfunding
de investimento
em numeros no
(Ragil & Brasil e a
Brasil Neve392022) perspectiva de En resumen, los emprendedores que crean estas
' ampliacdo de plataformas se ven a si mismos como
seu acessoa proveedores de servicios relacionados con
populacéo portales de informacién, intermediacion,
brasileira correspondencia y disponibilidad de contenidos.
O crowdfunding
de investimento El andlisis de estos datos permitié identificar que
em nameros no las plataformas electrénicas se concentran
. Brasil e a mayoritariamente en la region Sudeste, adoptan
. (Ragil & : . - o
Brasil perspectiva de la forma de sociedad de responsabilidad limitada
Neves, 2022) - ,
ampliacdo de y actlan prestando portales, proveedores de
seu acessoa contenidos y otros servicios de informacion en
populacao Internet, intermediacion y agencia de servicios y
brasileira negocios en general.
O crowdfunding
de investimento
em ndameros no
(Ragil & brasil e a los numeros mas elevados se debieron a 2
Brasil Neve592022) perspectiva de sectores tradicionales de la economia, el sector
' ampliacdo de financiero (R$ 50.607.422,00), en el que esta
seuacessoa cubriendo la actividad de adquisicion de
populacao precatorias (R$ 30.163.222,00) y sector
brasileira inmobiliario (R$ 50.002.000,00).
El crecimiento sostenible y democratico del
. Crowdfunding de Inversién depende no solo de la
O crowdfunding L .
. . supervision que realizan las plataformas
de investimento o ;
. electronicas sobre el accionar de los
em nimeros no . - i : -
) inversionistas y empresas emisoras, sino también
: brasil e a : : .
, (Ragil & . de su capacidad para trabajar y atraer potenciales
Brasil perspectiva de . . A .
Neves, 2022) o emprendimientos e inversionistas dispuestos a
ampliacéo de . . g
- enfrentar el riesgo inherente. a la actividad a
seu acesso a : .
~ desarrollar en ese negocio en particular. Por ello,
populacdo . :
o se considera relevante la postura activa de las
brasileira o
plataformas para atraer a los participantes con
estas caracteristicas.
Diaital Las plataformas emergentes de crowdfunding
9 . inmobiliario representan un ambito en rapida
entrepreneurshi S ; . :
. ; evolucion dentro del fenbmeno mas amplio del
p in two-sided . .
(Mamonov & crowdfunding. Las plataformas facilitaron
Estados . markets. . - . .
: Professionals : colectivamente mas de 7.200 millones de dolares
Unidos. Insights from . . S )
, 2019) real estate en transacciones inmobiliarias en un periodo de
. apenas pocos afios. A pesar de la creciente
crowdfunding . . o )
importancia practica del crowdfunding
platforms.

inmobiliario, existe poca teoria holistica sobre los
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factores que contribuyen al éxito de las
plataformas de crowdfunding inmobiliario.
Los inversores inmobiliarios sélo querran unirse a
Digital una plataforma que ya cuente con patrocinadores
entrepreneurshi inmobiliarios y viceversa. En este contexto, reunir
(Mamonov & p in two-sided a ambas partes cuando ninguna de ellas esta ya
Estados : markets. en la plataforma plantea un reto importante.
. Professionals ) . . . R
Unidos 2019) Insights from Examinamos como  diferentes iniciativas
' real estate empresariales resolvieron el reto del mercado
crowdfunding dual y descubrimos que los emprendedores del
platforms. crowdfunding inmobiliario desarrollaron una serie
de estrategias diferentes.
Digital En cuanto a los factores clave para el lanzamiento
entrepreneurshi  de plataformas de dos caras, observamos que los
(Mamonov & p in two-sided empresarios desarrollaron varias estrategias
Estados . markets. diferentes para el éxito del lanzamiento. Mientras
N Professionals . ) .
Unidos 2019) Insights from gue algunas plataformas optaron por internalizar
' real estate un lado del mercado, otras sembraron sus
crowdfunding plataformas atrayendo primero a inversores o
platforms. patrocinadores.
Digital
entrepreneurshi
Estados (Mamonov & anri\évg&ded
. Professionals . ) N o
Unidos 2019) Insights from las plataformas de crowdfunding inmobiliario son
' real estate mercados de dos caras que conectan a los
crowdfunding buscadores decapital con los proveedores de
platforms. capital.
Las plataformas de crowdfunding inmobiliario en
linea aprovechan la tecnologia para ofrecer
servicios innovadores a ambos lados del
- mercado. Por un lado, las plataformas ofrecen
Digital . . o o
. oportunidades de inversion inmobiliaria a los
entrepreneurshi . - I bl
in two-sided |n,vers<,)res.potenC|a es. Po_rot_rp, al establecer una
Estados (Mamonov & Pnarkets via mas directa de financiacion, las plataformas
. Professionals : ) facilitan el acceso al capital a un coste menor para
Unidos Insights from . o
, 2019) real estate los promotores inmobiliarios. Dado que la
: tecnologia desempefia un papel central en este
crowdfunding .
latforms _conte>§t.o,. las plataf_o_rmas de crowdfunding
P ' inmobiliario  ejemplifican un caso de

emprendimiento digital que surge en la
interseccién del emprendimiento y las tecnologias
digitales.
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Diqital Las plataformas digitales, definidas como "un
engtre reneurshi conjunto compartido de servicios y arquitectura
in tvF\)/o-si ded que sirve para albergar ofertas complementarias"
Estados (Mamonov & rpnarkets , constituyen un constructo especialmente
Unidos Professionals Insi hts.from importante en el examen del papel de Ila
, 2019) realgestate tecnologia en el espiritu empresarial debido a la
crowdfundin capacidad de la tecnologia para producir cambios
latforms 9 imprevistos. Las plataformas digitales suelen ser
P ' mercados multilaterales.
Una corriente paralela de investigacion sobre
mercados de dos caras en economia se centra en
Diaital la cuestion de la fijacion 6ptima de precios por
9 . parte de los proveedores de plataformas. La
entrepreneurshi : .
in two-sided estrate/ga optima depe_nde del contexto
Estados (Mamonov & Pnarkets especifico, pero no es infrecuente que las
Unidos Professionals Insiahts .from plataformas hagan que el uso de la plataforma
' , 2019) realgestate sea gratuito para un lado del mercado,
. subvencionado mediante el cobro a los
crowdfunding oy .
latforms participantes del otro lado. Por ejemplo,
P ' KickStarter no cobra a los promotores de
proyectos, pero si a los solicitantes de
financiacién.
Las plataformas de crowdfunding inmobiliario
operan dentro de los grandes mercados
Diaital inmobiliarios. El sector inmobiliario es la mayor
g . clase de activos del mundo. El valor de los bienes
entrepreneurshi . . .
in two-sided  'nmuebles en Estados Unidos se estima en 70
Estados (Mamonov & Fnarkets billones de délares. Colliers International calcula
Unidos Professionals Insi hts'from gue se han realizado transacciones de inmuebles
, 2019) realgestate comerciales y residenciales por valor de 492.000
. millones de dolares. valoradas en mas de 2,5
crowdfunding : .
latforms mll!ones de délares se co_mpletaron en Estados
P ' Unidos en 2016. Se estima que el mercado
residencial "fix and flip" ha generado otros
45.000 millones de délares en transacciones.
Al examinar el papel de la tecnologia como
mecanismo clave de orquestacion de recursos en
Diaital todas las plataformas de nuestro estudio,
9 . observamos que los fundadores y ejecutivos
entrepreneurshi : :
in two-sided reconocen casi de manera uniforme que la
Estados (Mamonov & Pnarkets tecnologia que hace posible las plataformas es el
Unidos Professionals Insi hts.from activo principal de su negocio. Es importante
' , 2019) realgestate destacar que los fundadores y ejecutivos
. reconocen la necesidad de desarrollar sistemas
crowdfunding P .
platforms. que apoyen de forma Unica las funciones de

coordinacién especificas de su negocio. Y €so no
significa simplemente tener un sitio web como
cualquier otra plataforma de crowdfunding.
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Significa tipificar todo el proceso. Es decir, desde
el momento en que un nuevo inversor viene y
comprueban la inversién en el sitio web. Ellos
pueden hacer cada parte de la inversion en linea,
y también  hacer  comprobaciones de
antecedentes y toda la parte de atras de forma
automatica.
Digital Hemos observado que los esfuerzos de las
entrepreneurshi  plataformas se han centrado en el desarrollo de
(Mamonov & p in two-sided tecnologia para agilizar los procesos que cumplen
Estados . markets. la funcion clave de coordinar las interacciones
. Professionals . . . .
Unidos. 2019) Insights from entre los inversores y los patrocinadores, asi
' real estate como las funciones de informacion
crowdfunding proporcionadas por la plataforma a cada uno de
platforms. ellos.
De esto se hace eco un cofundador de una
Plataforma: Ahora tenemos mas de 200.000
usuarios en el sitio. Creo que tenemos unos
Digital 20.000 inversores y ahora so6lo tenemos dos
entrepreneurshi  personas que responden a todas esas preguntas.
(Mamonov & p in two-sided La razoén por la que hemos sido capaces de hacer
Estados Professionals markets. eso es porque cada vez que alguien escribe,
Unidos. 2019) Insights from registramos exactamente qué es lo que estan
' real estate preguntando y lo categorizamos basicamente de
crowdfunding acuerdo a un cbdigo y eso se convierte en un
platforms. punto de datos que luego somos capaces de
utilizar para ayudar a impulsar futuras iteraciones
de la pagina web, futuras comunicaciones, formas
en que podemos mejoratr.
También observamos que los fundadores y
ejecutivos de las plataformas de crowdfunding
inmobiliario se centran menos en la tecnologia en
si, sino mas bien en las ventajas clave de
Digital aprovechar la tecnologia como mecanismo de
. coordinacibn de recursos para apoyar la
entrepreneurshi . » o !
in two-sided innovacion. Identlflc_:amos cinco temas de
Estados (Mamonov & Pnarkets segundo orden mencionados por los participantes
: Professionals : : en nuestro estudio. Eficiencia:*Ahorro de costes
Unidos Insights from . X Lo
, 2019) real estate gracias a la desintermediacion: las plataformas
. pueden ofrecer mejores condiciones de
crowdfunding : L
financiacion a los promotores
platforms.

inmobiliarios.*Encapsulacion de los procesos
empresariales en la tecnologia: inversiones en
plataformas de sistemas que soportan todo el
proceso empresarial de principio a fin.sInformes
reglamentarios rapidos: simplificacion de la




134

Pais

Autor

Titulo

Variable - Plataformas Tecnoldgicas

funcion de elaboracion de informes.*Reduccion
de los costes de captacion de clientes.
Agilidad:*Respuesta rapida a las oportunidades
de inversion: suscripcion rapida de proyectos
dirigidos por patrocinadores.*Réapida respuesta a
los cambios normativos: adopcion de la Reg
A+.Escalabilidad:*Capacidad para atender a
grandes grupos de
inversores.*Replicaciondeexpertoconocimientose
n la gestion del servicio al cliente.Alcanza:ir mas
alld de las practicas tradicionales de inversion
inmobiliaria, que suelen estar limitadas
geograficamente.cExponer a los participantes
en el mercado a nuevas
oportunidadesPersonalizacién:+<Desarrollo de
productos de inversién individuales*Elaboracién
de recomendaciones individuales

Estados
Unidos

(Mamonov &
Professionals
, 2019)

Digital
entrepreneurshi
p in two-sided
markets.
Insights from
real estate
crowdfunding
platforms.

En esencia, las plataformas de crowdfunding
inmobiliario  resuelven el  problema del
emparejamiento entre recursos financieros
(inversores) y oportunidades de inversion
inmobiliaria (patrocinadores) y, por tanto, la tarea
de coordinacion de recursos esta inherentemente
integrada en las plataformas. De acuerdo con las
predicciones tedricas, las tareas de coordinacion
realizadas por las plataformas son dinamicas
porque losrecursos a ambos lados de las
plataformas son muy fluidos. Tanto los inversores
como los patrocinadores tienen mucha flexibilidad
a la hora de comprometerse con cada una de las
plataformas.

Estados
Unidos

(Mamonov &
Professionals
, 2019)

Digital
entrepreneurshi
p in two-sided
markets.
Insights from
real estate
crowdfunding
platforms.

los fundadores de las plataformas son muy
conscientes de la necesidad de equilibrar ambos
lados del mercado para garantizar que tanto
patrocinadores como inversores tengan una
experiencia positiva en las plataformas.
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Bielorrusi
a

The impact of
(Siniak et al., proptech on real
2020) estate industry
growth.

The Blockchain es la plataforma de transacciones
transfronterizas de vivienda. La plataforma
resuelve el problema de la autenticacion remota
de sujetos de derecho civil, el disefio e
implementacién de transacciones electrénicas,
la comunicacion con los sistemas de pago,
etc. Su normativa permite que todos los
interesados en las  transacciones  se
identifiquen y tomen decisiones basadas en
big data (en este caso: el listado de
sanciones, informacion sobre infracciones
penales) para asegurar el hecho de Ia
cooperacion con la persona adecuada. Las
regulaciones brindan el nivel necesario de
transparencia, cuando los clientes pueden ver
en qué nivel de transaccion tienen: se realizo
el pago, se aceptd el pago; se realizd la
transaccion, 'y asi  sucesivamente. Las
regulaciones de la plataforma brindan un
registro inmutable, cuando los términos de la
transaccion no se pueden cambiar bajo
ninguna circunstancia, manteniendo un alto
nivel de seguridad y confianza para todo tipo
de transacciones. Las regulaciones de la
plataforma tienen todo para la ejecucién de
transacciones que brindan plataformas de
interaccion para la mensajeria  SWIFT
financiera interbancaria mundial para pagos
con cuentas de depdsito en garantia
(plataformas)

Estados
Unidos

Crowd control:

(Ashton &  The regulatory

Weber, 2022) logics of urban
crowdfunding

Entre estos sitios, observamos ciertas similitudes
basicas. En primer lugar, todos implican
mecanismos para que los patrocinadores
ofrezcan proyectos, causas 0 empresas como
oportunidades de financiacién. Los sitios pueden
emplear una variedad de procesos de
investigacion o pantallas de elegibilidad para dar
fe de la calidad y credibilidad de los proyectos
alojados en sus plataformas. Para la inversion
inmobiliaria, esta investigacion podria incluir
varios pasos, incluida la evaluacién de los
promotores-patrocinadores en cuanto a sus
capacidades financieras y técnicas, asi como la
realizacion de pruebas de estrés financiero y
suscripcién a nivel de propiedad para cada
proyecto
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Estados
Unidos

(Ashton &
Weber, 2022)

Crowd control:
The regulatory
logics of urban
crowdfunding

Como remuneracion por esta funcion de
hospedaje, los sitios suelen cobrar tarifas a los
patrocinadores del proyecto, calculadas como un
porcentaje de los fondos recaudados, mas los
costos directos del procesamiento del pago por
parte de un tercero.

Estados
Unidos

(Ashton &
Weber, 2022)

Crowd control:
The regulatory
logics of urban
crowdfunding

En segundo lugar, todos estos sitios implican una
forma de agregar usuarios y su dinero en el
espacio digital. Despojados de sus fundamentos,
los sitios de crowdfunding son principalmente
plataformas para facilitar los pagos; es decir,
movilizan tecnologias de pago para reunir
contribuciones monetarias 'y mover esas
contribuciones entre usuarios y ubicaciones. Esta
funcién de agregacion proporciona una 'puerta de
entrada’ facil de encontrar para que los
patrocinadores del proyecto atraigan grupos de
posibles donantes/inversores. Al mismo tiempo,
los sitios de
crowdfunding pueden desempefiar un papel
intermediario mas expansivo, estructurando tanto
los primeros encuentros de mercado como las
relaciones continuas entre donantes vy
patrocinadores de proyectos a través de la
gestion de contenido, el seguimiento de proyectos
y el marketing.

Estados
Unidos

(Ashton &
Weber, 2022)

Crowd control:
The regulatory
logics of urban
crowdfunding

El empleo de la especializacibn y la marca
permite que las plataformas compitan con otras
plataformas

para asegurar su propia comunidad de usuarios.
Cuando se examinan para cumplir con criterios
como la
solidaridad (GoTeo) o la equidad (Small Change),
los propios proyectos seleccionan a los usuarios
hablando de sus valores compartidos.
"tipicamente, los 'inversores colectivos' no miran
mucho las garantias o los planes comerciales,
sino las ideas y los valores centrales de la
oportunidad vy, por lo tanto, su legitimidad". Esto
es parte de la propuesta de valor para los
empresarios de la plataforma, donde el
posicionamiento y la personalizacién aseguran el
apego tanto al proyecto como a la plataforma para
garantizar oportunidades de ingresos por tarifas a
partir de la reconvocacién continua de multitudes.
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Crowd control:
Estados (Ashton &  The regulatory
Unidos Weber, 2022) logics of urban
crowdfunding

La ética del cuidado también esta estructurada
para estimular el trabajo de la multitud. Por
ejemplo, plataformas como Kickstarter emplean
una estructura de financiacion de "todo o nada",
que requiere que los patrocinadores del proyecto
establezcan un objetivo de financiacion y les
niega cualquier financiacion en caso de que no
atraigan suficientes promesas dentro de un marco
de tiempo especifico. Esto esta disefiado para
motivar a los patrocinadores del proyecto a
trabajar mas duro para alcanzar sus objetivos de
recaudacién de fondos y para convencer a los
patrocinadores de la valia del proyecto. También
brindan la sensacion de ser parte de un
comunidad cuya misién es impulsar un proyecto
por encima de su objetivo de financiacion

Do Principles
Estados (Schweizer & Pay in Real
Unidos Zhou, 2017) Estate

Crowdfunding?.

Un proyecto RECF tipico se desarrolla en varios
pasos. En primer lugar, los patrocinadores que
buscan capital rellenan una solicitud, A
continuacion, la plataforma, actuando como
suscriptor, lleva a cabo la diligencia debida. Si
se aprueba la  solicitud, la plataforma
publica la oportunidad de inversibn en su
sitio web, con informacion detallada sobre la
propiedad, andlisis de mercado, datos
financieros histéricos, hipotesis de inversion,
historial del promotor, riesgos potenciales y
estrategia de salida. Cuando empiezan a llegar
las inversiones, el dinero es depositado por
una tercera entidad (por ejemplo, un banco)
hasta que se alcanza el objetivo de
financiacibn y se completa la transaccion.
Una vez que el proyecto se ha financiado con
éxito, los patrocinadores faciltan a los
inversores informacion  periédica sobre el
rendimiento (por ejemplo, trimestralmente). asi
como como documentos fiscales anuales. En
general, RECF permite a los inversores acceder
a oportunidades de inversién inmobiliaria
previamente evaluadas y, por lo tanto, invertir
pasivamente en hienes inmuebles.

(Shahrokhi & Crowdfunding in

Estados . . real estate:
; Parhizgari, )
Unidos evolutionary and
2020) . :
disruptive

Dentro de esta préactica, el crowdfunding
inmobiliario  (en  adelante, RECF) es
probablemente una novedad ejemplar en la
financiacion de la inversion inmobiliaria.
Actualmente, RECF se ofrece a través de
mercados en linea (plataformas) que brindan los
medios para conectar a los inversores con los
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desarrolladores que buscan financiamiento. Estas
plataformas generalmente realizan verificaciones
de antecedentes (diligencia debida) en los
proyectos, actian como enlaces entre los
desarrolladores y los inversionistas, y distribuyen
las rentas y las ganancias de las ventas de las
propiedades a los inversionistas.

Estados
Unidos

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Crowdfunding in
real estate:
evolutionary and
disruptive

Los bienes inmuebles son heterogéneos,
idiosincrasicos e iliquidos. Los inversores
institucionales estan reconocidos y acreditados,
pero los inversores no institucionales, que suelen
ser el objetivo principal de los desarrolladores de
proyectos en las plataformas RECF, normalmente
no tienen la capacidad de investigar o evaluar las
posibles perspectivas de inversion (Ahlers et al.,
2015). Por lo tanto, para recaudar fondos con
éxito a través de una plataforma RECF, los
patrocinadores deben comunicar claramente sus
valores a los inversores y brindar orientacién y
andlisis razonables para permitir que los
participantes potenciales tomen decisiones
informadas.

Estados
Unidos

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Crowdfunding in
real estate:
evolutionary and
disruptive

CrowdFundBeat Data Center, 2018[4], informa la
cantidad de crowdfunding y la cantidad de
portales que se han involucrado en la entrega de
fondos al mercado. En cuanto a los montos, el
aumento es de aproximadamente 1600 por ciento
(de aproximadamente $1 a $17 mil millones)
durante el periodo 2009-2015. En cuanto al
niamero de plataformas, el aumento es de
alrededor de 1.968 por ciento (de 53 a 1.096).
Estos son indicativos de un progreso notable en
RECF
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Estados
Unidos

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Crowdfunding in
real estate:
evolutionary and
disruptive

Peer Street: se especializa en inversiones de
deuda residencial guiadas por la Regla 506(b)
para que inversionistas acreditados participen en
préstamos garantizados por bienes raices. -
Multitud Real. es una plataforma para empresas
de desarrollo inmobiliario y fondos inmobiliarios.
Real Crowd enumera las ofertas proporcionadas
y financiadas por las empresas de desarrollo para
ayudar a llegar a sus clientes. « Realty Mogul: es
uno de los mayores sitios de crowdfunding
inmobiliario. Una de las razones de su alta
clasificacion es su voluntad de adaptarse a
diferentes métodos en funcién de las distintas
necesidades de sus proyectos. Los inversores
gue utilizan Realty Mogul estan acreditados y
tienen la opcién de invertir en titulos de deuda o
acciones. Realty Mogul redne a inversores
acreditados e institucionales para inversiones
inmobiliarias tanto de deuda como de capital.
Lending Home, Rootstock, Patch of Land y
Fund that Flip: estas plataformas se enfocan
en estructuras residenciales unifamiliares. Los
inversores participan a través de inversiones
de préstamo. * iFunding: se enfoca mas en
proyectos comerciales minoristas y
residenciales unifamiliares. < Magnate de
bienes raices. es una plataforma relativamente
grande para RECF. Al igual que las acciones
de Realty, ofrece casi todos los métodos de
crowdfunding, a menudo personalizados segln
las necesidades de los inversores y los
prestatarios. Atiende a inversores vy
prestatarios tanto individuales como
institucionales

China

(Jiang et al.,
2020)

When Online
Lending Meets
Real Estate:
Examining
Investment
Decisions in
Lending-Based
Real Estate
Crowdfunding

La mayoria de las plataformas RECF basadas en
préstamos ofrecen poca informacion sobre la
solvencia de los prestatarios. (por ejemplo,
calificaciones crediticias), lo que hace que el
papel de la informacién de garantia sea mas
pronunciado en este mercado.

Espafa

(Garcia-
Teruel, 2019)

A legal
approach to real
estate
crowdfunding
platforms.

Estos beneficios potenciales impulsaron la
difusién de estas plataformas a otros paises. Por
ejemplo, en Francia (a través de Homunity,
Koregraf, Lymo, Wiseed, etc.), Alemania
(financiacién Immo), Austria (Crowdhouse), Suiza
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(Crowdli), Reino Unido (Propertymoose,
Housecrowd, PropertyPartner) y Espaia
(Housers, Inveslar) , Entre muchos otros. Asi,
teniendo en cuenta este nuevo fenémeno y el
creciente niumero de estas plataformas.

Espaia

(Garcia-
Teruel, 2019)

A legal
approach to real
estate
crowdfunding
platforms.

Las plataformas de crowdfunding, que
originalmente se disefiaron para financiar
proyectos sociales a través de donaciones o
préstamos de un gran grupo de personas a través
de plataformas basadas en Internet, se han
convertido en un método disruptivo de
financiacion. De hecho, en el contexto de
restricciones crediticias en curso desde 2007, El
crowdfunding surgié como una forma de financiar
un proyecto sin involucrar a los prestamistas
tradicionales. Mas del 22 por ciento de los
ciudadanos estadounidenses han utilizado
plataformas de crowdfunding, mientras que este
porcentaje alcanza el 30 por ciento entre las
personas de entre 18 y 29 afios (los 19 y la
inversién inmobiliaria, la llamada generacion
millennial ). est4 aprovechando este mecanismo
en el contexto del crédito bancario restringido.

Espaia

(Garcia-
Teruel, 2019)

A legal
approach to real
estate
crowdfunding
platforms.

Las plataformas de crowdfunding deberan incluir
en sus sitios web la siguiente informacion:
informacion sobre el funcionamiento del modelo
de crowdfunding aplicado, sobre el riesgo de
perder la inversion, el riesgo de no recibir
dividendos, las comisiones cobradas por la
plataforma, etc. Segun el art. . 61.2 Ley 5/2015,
esta informacion debe ser accesible, permanente,
gratuita, actualizada y visible. Ademas, debe
destacarse la informacién sobre los posibles
riesgos. Es una infraccion grave no facilitar esta
informacién y por tanto la plataforma puede ser
sancionada (art. 92.2 Ley 5/2015).

Espafa

(Garcia-
Teruel, 2019)

A legal
approach to real
estate
crowdfunding
platforms.

se analiza la informacién facilitada a particulares
y los servicios de cinco de las diez plataformas de
crowdfunding inmobiliario que operan
actualmente en Espafia: Housers, Icrowdhouse,
Privalore, Inveslar y Civislend, elegidas por ser
las que tienen mas inmuebles disponibles. Notese
que solo tres de estas plataformas (Housers,
Civislend e Icrowdhouse) han obtenido
autorizacién por parte de la CNMV. Las otras
(Privalore, Inveslar, Alfabricks, Brickstarter,
Bricks&People, Invesreal y Urbanitae) no son
intermediarios entre el promotor y el inversor, sino
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los propios promotores inmobiliarios. Es por ello
que pueden trabajar sin estar sujetos a la Ley
5/2015, lo que les permite prescindir de las
exigencias de esta normativa y, por tanto, no
brindar a los inversores las garantias que la ley
pretendia otorgarles.

También se puede apreciar que estas inversiones

A legal P . s
_ approach to real festan .o,llrlgld,as_ a inversores mlnorl_stas porque la
Espafia (Garcia- estate inversion minima es bastante baja. Housers y
P Teruel, 2019) crowdfundin Privalore establecen una inversion minima de
9 50€. Civislend 250€. Icrowdhouse e Inveslar,
platforms.

1000¢€.

Los proyectos en plataformas de financiacion de
Sustainability capital colectivo estan relacionados con el
(Borrero-  and Real Estate negocio, lo que ofrece a los empresarios un
Espafia  Dominguez Crowdfunding: mercado de redes sociales en linea donde
etal., 2020) Success pueden acceder a muchos inversores potenciales
Factors. gue pueden proporcionar financiacion a cambio
de una participacion en la propiedad.

Este estudio hemos utilizado la plataforma de
inversion inmobiliaria “Housers”, la primera
plataforma peuropea de ahorro e inversion en
activos inmobiliarios, que opera en Espafia desde
enero de 2016 y en Italia y Portugal desde abril y
agosto de 2017. respectivamente. Recopilacion
Sustainability de datosDe acuerdo con la Ley 5/2015, de 27 de
(Borrero-  and Real Estate abril, de Fomento de la Financiacion Empresarial,
Espafia Dominguez Crowdfunding: por la que se regulan las PFP de crowdlending o
etal., 2020) Success crowdfunding participativo, la plataforma Housers
Factors. estd registrada en la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) desde junio de 2017
como plataforma de participacién y préstamo. En
el tipo de capital, a los inversores se les ofrecen
acciones en una empresa, mientras que en el tipo
de préstamo colectivo, los inversores participan
en el proyecto como prestamistas
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Espana

(Borrero-
Dominguez
et al., 2020)

Sustainability
and Real Estate
Crowdfunding:
Success
Factors.

Este registro especifica las actividades realizadas
por esta plataforma incluyendo: (a) Servicios
principales, tales como la recepcion, seleccion y
publicacion de proyectos de financiacion
participativa, y el desarrollo, establecimiento y
operacion de canales de comunicacion entre
inversores y promotores; (b) otros servicios, tales
como asesoramiento a promotores, andlisis de
proyectos, evaluacion de los niveles de riesgo de
los proyectos, determinacion de cualquier otra
variable til para que los inversores tomen
decisiones de inversion, establecimiento de
canales de comunicacién entre usuarios,
inversores y promotores, puesta a disposicion de
modelos de contratos para la participacion en
proyectos, envio de informacion a inversores y
reclamacion de derechos de crédito judicial y
extrajudicialmente; y (c) servicios adicionales,
tales como la celebracion de contratos de
préstamo y contratos de suscripcion de acciones
(web de la CNMV). No obstante, el hecho de que
la plataforma esté registrada en la CNMV no
significa que los proyectos de financiacion
participativa publicados en la web de Housers
estén autorizados o supervisados por la Comision
0 el Banco de Espafia, o por cualquier otro
regulador. La inversion en proyectos publicados
implica riesgos tales como: Pérdida total o parcial
del capital invertido, no obtener el retorno
monetario esperado, y falta de liquidez para
recuperar la inversion. Ademds, cuando el
proyecto de financiacion se ejecuta mediante la
emisién de valores, existen riesgos vinculados a
la transmisibilidad de los valores, asi como riesgo
de dilucién, riesgo de no percibir dividendos y
riesgo de no poder influir en la gestion de la
empresa.

Espafa

(de Almeida,
2020)

Crowdfunding
as a real estate
financing tool:
realities and
problems.

El crowdfundingo financiaciéon participativa o
colectiva supone una nueva forma de financiacion
entre particulares, a través de plataformas en
linea, mediante las aportaciones individuales de
una masa de inversores que deciden apoyar un
determinado proyecto reclamado por el promotor.
Las plataformas en linea conectan a aquellas
personas que necesitan dinero o financiacién
para un proyecto determinado con una multitud
de posibles inversores, prestamistas o donantes
gue les proporcionan la financiacion demandada.
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: Este nuevo tipo de financiacion en masa ha
Crowdfunding . A P ~
crecido muchisimo en los ultimos afios, y solo ha
. as areal estate  _. . .
~ (de Almeida, . . _ sido posible gracias al papel de las plataformas
Espana financing tool: - - .
2020) realities and electronicas que lo facilitan y que, en su mayoria,
son plataformas de financiacién participativa o
problems.
PFF
El desarrollo de internet en los ultimos afios ha
desencadenado una serie de cambios profundos
en la contratacién, posibilitando la Illamada
contratacion electrénica, nueva forma de
. contratar, que ha alterado las bases juridicas y
Crowdfunding -
tradicionales de llevar a cabo un contrato.
, as a real estate s . -
Espafia (de Almeida, financing tool: También ha favorecido el desenvolvimiento de
P 2020) ncing ' nuevos modelos de negocio, basados en las
realities and - .
posibilidades que ofrece este nuevo medio,
problems. e - .
distintos a los tradicionales, facilitados por la
intermediacion de las plataformas digitales o en
linea, que han revolucionado el panorama del
mercado, y que son propias de la denominada
economia colaborativa.
Algunas plataformas someten los proyectos a una
Equity especie de evaluacién externa, que arroja una
crowdfunding “calificacion” de la operacién en funcién de
ltalia (Battisti et al., and regulation: variables como analisis de costos, valores de
2020) implications for mercado, dindmica de oferta y demanda,
the real estate  accesibilidad, desarrollo sociodemografico vy
sector in Italy. atractivo del area geografica. de referencia y el
tipo de propiedad.
Disruptive
potential of real
estate Las plataformas RECF son mercados en linea de
Nueva (Montgomery crowdfundingin capital inmobiliario que utilizan modernas
Zelanda etal., 2018) the real estate tecnologias de comunicacion y sistemas de pago
project finance para conectar a los promotores inmobiliarios y
industry: A propietarios de proyectos con posibles
literature review financiadores en forma de publico en general.
Disruptive Mayor transparencia La tecnologia detras de las
potential of real plataformas RECF ayuda a mejorar la
estate transparencia en el proceso de inversion directa
Nueva (Montgomery crowdfundingin en activos inmobiliarios. Con la tecnologia en
Zelanda etal., 2018) thereal estate linea, la informacién fluye facil y rapidamente; se

project finance
industry: A
literature review

pueden proporcionar actualizaciones en tiempo
real sobre los proyectos en cualquier momento a
través de Internet.
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las plataformas RECF son féciles de usar,
Disruptive simples, coherentes y faciles de usar, y presentan
potential of real informacion especifica y sin complicaciones para
estate inversiones especificas. Estas plataformas
Nueva (Montgomery crowdfundingin permiten a los inversionistas ordinarios
Zelanda etal.,2018) thereal estate acreditados y no acreditados, autonomia para
project finance realizar su analisis y evaluacion de riesgos, y
industry: A realizar inversiones inmobiliarias, facilitando asi el
literature review flujo de nuevos capitales hacia el sector
inmobiliario.
De manera similar a los financistas inmaobiliarios
. . tradicionales, parece que las plataformas RECF
Disruptive . s -
otential of real _reahzqr/m analisis y seleccion de acuerdos de
P estate inversion para elegir acuerdos que se adapten a
.. la tesis de inversion de las plataformas y que
Nueva (Montgomery crowdfunding in .
puedan publicarse en la plataforma, y para
Zelanda etal., 2018) the real estate o . - )
: , verificar que el acuerdo de inversion y el perfil de
project finance L -
. ) retorno coincidan. Algunas plataformas también
industry: A . e g o . .
. . realizan la funcion de andlisis de diligencia debida
literature review .
de los proyectos antes de que se publiquen en la
plataforma.
Tabla 7. Variable - Modelo de Negocio.
Fuente: Elaboracion Propia
Pais Autor Titulo Variable - Modelo de Negocio
El proceso de un proyecto REECF involucra varias
actividades. En un principio, un crowdsourcer
inmobiliario crea un proyecto en una plataforma
REECF, con el fin de recaudar fondos para
financiar la adquisiciéon de un inmueble. Tan pronto
como los inversores proporcionan el objetivo de
financiacién en la plataforma, se establece una
From Risks to corporaciéon ad hoc y los financiadores reciben
Opportunities: acciones en esa corporacion. El Unico objeto de
. (Schweder et . L .
Austria al., 2020) Real esta sociedad es adquirir un inmueble, reformarlo
" EstateEquity y venderlo cuando parezca mas rentable. En
Crowdfunding consecuencia, el Los inversores buscaban

métodos alternativos de financiacién, opuestos a
las inversiones tradicionales en el mercado
inmobiliario. El concepto de crowdfunding, como
parte de la economia colaborativa, parecia ser la
solucion a esta necesidad. Asi, RECF ha sido
creado para financiar promaociones inmobiliarias de
varios particulares a través de Internet . REECF
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involucra a tres partes: el crowdsourcer (también
conocido como promotor de  proyectos,
emprendedor o creador) , es decir, la
persona/entidad que desea comprar o0 renovar una
propiedad; los crowdsourcees (también conocidos
como inversores, financiadores o multitud), que
invierten capital para desarrollar un proyecto, y el
intermediario de la plataforma, que publica el
proyecto del crowdsourcer 'y proporciona
informacion relevante a los crowdsources .
Digital
entrepreneurship Se basa en la teoria de la orquestacion de
Estados (Mamonov & in two-sided recursos, que postula que comprender como las
Unidos Professionals, markets. Insights empresas adquieren, recombinan y aprovechan los

2019) from real estate recursos es fundamental para entender como
crowdfunding logran el éxito. el papel de la tecnologia como
platforms. mecanismo clave de orquestacion de recursos

en las empresas basadas en plataformas.
Financial Las plataformas de financiacién alternativa en linea
pueden dividirse en plataformas que permiten a los
platforms as . L .
: prestatarios recibir préstamos directamente de los
alternative
. (Mazure, : ; acreedores (plataformas entre pares o P2P) y
Letonia financial - ,

2022) : plataformas que se utilizan para recaudar dinero en
instrument to . e : s :
crediting in dlfer_entes con(_1|C|or_1es (financiacion C(_)Iectlva) en
europe funciéon de varios tipos de remuneracion, ya sea

pe- financiera o no financieros.

Modelo de negocio basado en la autonomia de los
, inversores en la eleccion de la inversion

Crowdfunding . AR
- ) determinando un notable aumento de la eficiencia

(Gibilaro & REITs: a new T . :
. . en la distribucidén; mayor transparencia que permite

Italia Mattarocci, asset class for . L ,
a los inversionistas actuar oportunamente debido

2021) the real estate

industry?

al menor tamafio de las carteras de bienes raices
que implican un proceso de evaluacibn menos
complejo.
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China

Autor

(Jiang et al.,
2020)

Titulo

When Online
Lending Meets
Real Estate:
Examining
Investment
Decisions in
Lending-Based
Real Estate
Crowdfunding

Variable - Modelo de Negocio

Un prestatario inicia una solicitud de préstamo
proporcionando su informacién de perfil, como
sexo, edad, ocupacién y cuenta bancaria. Luego,
el prestatario puede presentar una solicitud
especificando el monto solicitado, la tasa de
interés, la duracion del préstamo, el método de
pago y los detalles de la propiedad de la vivienda
gue se usara como garantia. Al enviar una nueva
solicitud, la plataforma verifica la informacion
ingresada, investiga la propiedad de la vivienda y
publica los préstamos aprobados en la pagina de
inicio, Un prestamista potencial puede ver un
préstamo en particular para obtener informacion
detallada, como el monto solicitado, la tasa de
interés, la duracion del préstamo, el método de
pago, el porcentaje del monto solicitado que se ha
financiado e informacion de garantia. Para un
préstamo interesado, un prestamista puede enviar
una transaccion de préstamo manualmente o
especificar previamente un conjunto de criterios
para autorizar a la plataforma a enviar una
transaccion en su nombre automaticamente
cuando los atributos del préstamo cumplan con
esos criterios (por ejemplo, un rango deseado de
tasas de interés y duraciones). Una vez que el
monto acumulado de la inversion alcance el
objetivo solicitado, el préstamo dejaria de recibir
fondos y se volveria inactivo. Luego, los
documentos legales de la propiedad de vivienda
del prestatario se presentardn a la institucién
que esta a cargo de la administracion de bienes
raices para su registro Los fondos se
transferiran de los prestamistas al prestatario,
quien luego debera pagar el préstamo
mensualmente. En caso de incumplimiento del
prestatario, la propiedad se vendera para
recuperar las pérdidas de los prestamistas,
incluidos el principal, los intereses, los dafios y
perjuicios y otros gastos.
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When Online
Lending Meets . o .
Real Estate: En promedio, se solicita un préstamo por un monto
Examinin ' de $49.643 a 33,4 meses con una tasa de interés
. g .
. (Jiang et al., del 15,6%. Alrededor de la mitad de todos los
China Investment . . :
2020) Decisions in préstamos estan garantizados por casas que son
: propiedad de los prestatarios. Los préstamos que
Lending-Based e . :
Real Estate ;;ohm/tan una cant_ldad menory t_Jrl_ndan una tasa de
Crowdfunding interés mas alta tienden a recibir inversiones en un
tiempo mas corto.
los modelos de negocio en los que las actividades
se ven facilitadas por plataformas colaborativas
que crean un mercado abierto para el uso temporal
de bienesy servicios a menudo proporcionados por
A legal approach particulares". . La economia colaborativa esta
Espafia (Garcia- to real estate afectando el acceso de las personas a varios
P Teruel, 2019) crowdfunding bienes y servicios, como el transporte (Uber,
platforms. Blablacar) y el turismo (Airbnb), no solo reduciendo
las asimetrias de informacion y los costos de
transaccion a través del contacto directo entre
pares (P2P), sino también creando nuevos
desafios para los legisladores.
Dentro del esquema de crowdfunding inmobiliario
participativo suelen intervenir tres actores: el
promotor del proyecto, es decir, la persona/entidad
que tiene la idea de adquirir o reformar un
determinado edificio; los particulares (multitud) que
acttan como inversores (normalmente minoristas),
que aportan el ahorro necesario para desarrollar el
proyecto de edificacion; y, por ultimo, la plataforma
de crowdfunding —el intermediario— que publica los
proyectos de los promotores y da la informacién
preceptiva a los inversores, entre otros
A legal approach . S
. compromisos, como comprobar la viabilidad del
~ (Garcia- to real estate )
Espafia proyecto. Una vez que los inversores han

Teruel, 2019)

crowdfunding
platforms.

concedido el importe necesario para promover la
edificacion , se crea una corporacion ad hoc y los
inversores de crowdfunding reciben acciones en
dicha corporacion. El Unico objeto social de esta
empresa es comprar un inmueble, renovarlo
cuando sea necesario y alquilarlo, hasta que
puedan vender el inmueble con una ganancia. En
consecuencia, los inversores en crowdfunding
recibiran los rendimientos obtenidos por el alquiler
del inmueble y el valor asignado a sus derechos
sociales en la posterior liquidacion de la sociedad
al venderse el edificio.
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Pais

Espafia Dominguez et

Autor

(Borrero-

al., 2020)

Titulo

Sustainability
and Real Estate
Crowdfunding:
Success
Factors.

Variable - Modelo de Negocio
En este sentido, el crowdfunding utiliza una
Plataforma de Financiacion Participativa (PFP) a
través de la cual los promotores de proyectos
solicitan y reciben financiacion de varios
inversores. Estas PFP son una forma de obtener
financiacién de forma sostenible para empresas y
emprendedores sin recursos de capital ni
posibilidades de acceder a financiacién a través del
crédito bancario en contextos de restriccion
crediticia. Este crecimiento se debe a la
accesibilidad de este tipo de financiacion.
Practicamente cualquier persona con acceso a
Internet puede utilizar plataformas de crowdfunding
La economia colaborativa estd en constante
crecimiento gracias al auge de las plataformas en
linea, y la idea de invertir en el mismo proyecto con
todas las personas también sera cada vez mas
interesante. Segun los principios del desarrollo
sostenible, el crecimiento econ6mico debe
redundar en una mayor cohesion social . Por lo
tanto, muchos problemas se resolverian si las
unidades  habitacionales se  distribuyeran
uniformemente. Desafortunadamente, ese no es el
caso. Algunas familias tienen varias unidades de
vivienda para invertir o para otros fines.

Italia

(Battisti et al.,
2020)

Equity
crowdfunding
and regulation:
implications for
the real estate
sector in Italy.

El equity based crowdfunding por sus mayores
ventajas y la que mejor se adapta a la financiacion
inmobiliaria, la figura mas utilizada en la realidad
para los proyectos de este tipo. Creemos que la
herramienta de Equity Crowdfunding puede
representar un instrumento financiero alternativo
que, con la ayuda de contribuciones cientificas, se
dara a conocer a un publico mas amplio, incluso en
un sector gue histéricamente no es tan innovador
como el inmobiliario. En segundo lugar,
destacamos como el crowdfunding de capital
puede representar una fuente importante de
financiacibn que podria respaldar el sector
inmobiliario en ltalia, gracias al enfoque innovador
de las plataformas de crowdfunding, los modelos
comerciales relacionados y la tecnologia
blockchain. En la practica, podria ser utilizado a
nivel institucional por los municipios italianos mas
grandes para resolver la emergencia de vivienda
social que afecta a la mayoria de ellos y también
por las pequefias y medianas empresas (PYME)
gue a menudo encuentran dificultades para
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acceder al crédito, especialmente aquellas en el
Sector de construccion.

Dlsr_upnve Redes sociales La literatura ha demostrado que el
potential of real i
estate crowdfunding es una forma novedosa para que los

propietarios de proyectos obtengan capital: al
utilizar la tecnologia de Internet, los propietarios de
proyectos pueden aprovechar sus vinculos con las
redes sociales para recaudar con éxito la
financiacion que necesitan (Agrawal et al., 2011,
2015; Mollick , 2014).

Nueva (Montgomery crowdfunding in
Zelanda etal.,2018) the real estate
project finance

industry: A
literature review

En términos del modelo de negocio de
crowdfunding de ER, las plataformas se dividen
en plataformas de promotores e inversores. Se
entiende por plataformas de desarrolladores

O papel do aquellas plataformas lideradas e impulsadas por
Portugal (Matias, crowdfunding na instituciones o grandes empresas inmobiliarias
9 2019) dinamizacdo do de marca reconocida , capaces de obtener

setor imobiliario. capital de forma auténoma. Las inversiones se
pueden realizar directa o indirectamente a
través de la plataforma, y las consideraciones
regulatorias pueden justificar la opcion por un
determinado modelo de inversion.

Tabla 8. Variable - Inversionista.
Fuente: Elaboracion Propia

Pais Autor Titulo Variable - Inversionista

O crowdfunding En cuanto al valor medio de la contribucion realizada
de investimento por cada inversor, en 2016, fue de R$ 7.591,38. Entre
(Ragil & em numeros no 2017 y 2018, ese valor se redujo y volvié a subir en
Brasil Neves, brasil e a 2019 al nivel de R$ 8.786,26. Se destaca que no hubo
2022) perspectiva de un incremento relevante en la aportacion realizada
ampliacdo de por los inversores a partir de la regulacion del
seu acesso a Crowdfunding de Inversion .
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populacéo
brasileira

O crowdfunding
de investimento
em ndmeros no

(Ragil & brasil e a
Brasil Neves, perspectiva de
2022) ampliacdo de
seu acesso a

populacao

brasileira

En resumen, el 87% de los participantes eran del
sexo masculino, el 89% tenian menos de 45 afios, el
86% tenian estudios superiores completos y el 87%
vivian en la region Sur Sureste. También se constato
gue el 80% tenia una renta media del orden de R$
4.000,00 y el 55% superior a R$ 7.800,00, que el 63%
de los encuestados no tenia intencion de invertir mas
de R$ 5.000,00 en ofertas publicas de titulos valores
de plataformas electronicas y que el 56% esperaba
un retorno de la inversion en menos de 2 afios (solo
el 3% estaria dispuesto a esperar mas de 5 afios para
determinar el retorno de sus aportes). Los datos
recogidos apuntan a un inversor con perfil
mayoritariamente masculino, joven, con formacién
superior, con renta superior a la de la mayoria de los
brasilefios.

O crowdfunding
de investimento
em ndmeros no

(Ragil & brasil e a
Brasil Neves, perspectiva de
2022) ampliacéo de
Seu acesso a

populacao

brasileira

También se encontré que los entrevistados actuaron
predominantemente como empresarios,
inversionistas 0 como SOCioOS en empresas
comerciales privadas (80%). En cuanto a las
preferencias de inversion, los participantes
manifestaron que priorizan emprendimientos con
prototipo o producto desarrollado (37%), y solo una
pequefia porcion (6%) estaria dispuesta a invertir en
emprendimientos en etapa preoperativa. Dicha
investigacion reveld evidencia de que el inversionista
interesado en Crowdfunding tiene conocimiento
previo sobre el mercado de inversién, sus riesgos y
funcionamiento, asi como la capacidad de juzgar el
mérito de la inversion y la empresa en la que quiere
invertir.

Do Principles
Estados (Schweizer & Pay in Real
Unidos Zhou, 2017) Estate

Crowdfunding?.

Los promotores inmobiliarios suelen recurrir a los
mercados de capitales (privados) para obtener
financiacibn para sus proyectos.o inversores
adinerados suelen proporcionar la financiacion. Estas
inversiones prometen altos rendimientos, proteccion
contra la inflacién, diversificacion de la cartera y
ventajas fiscales. Sin embargo, el publico en general,
o los llamados inversores no acreditados, estan
basicamente excluidos de participar en la gran
mayoria de los proyectos inmobiliarios debido a los
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requisitos reglamentarios y a las elevadas
inversiones minimas

Aunque los inversores no acreditados tienen
. claramente menos recursos financieros a titulo
Do Principles individual, si se agrupan, su poder financiero podria

Estados (Schweizer & Pay in Real . . ’
Unidos Zhou, 2017) Estate ser sub-stantial. Sin embargo, como los promotores

Crowdfunding?.

tienen restringido el acceso a este grupo, en ultima
instancia se quedan con un conjunto de
oportunidades de inversion inferior.

Estados (Schweizer &
Unidos Zhou, 2017)

Do Principles
Pay in Real
Estate

Crowdfunding?.

las viviendas principales no estan pensadas como
inversiéon en si mismas. Restringidas por limitaciones
financieras, las inversiones inmobiliarias directas en
proyectos inmobiliarios residenciales o comerciales
suelen estar fuera de su alcance debido a los
elevados requisitos de capital. Incluso si son
realizables, las inversiones directas no diversificadas
implican riesgos concentrados, necesitan una gestion
activa, son bastante iliquidas y presentan elevados
costes de transaccion.

Italia

(Gibilaro &
Mattarocci,
2021)

Crowdfunding

REITs: a new

asset class for
the real estate
industry?

Los inversores objetivo en una campafia de
crowdfunding pueden ser tanto inversores
institucionales como minoristas y el tipo de activos
seleccionados para la estrategia de inversion debe
seleccionarse para satisfacer las necesidades de los
inversores con diferentes habilidades financieras.
Cuanto menor sea la experiencia promedio del
inversionista, mayor debe ser la atencion en la
seleccién de oportunidades de inversion y la
divulgacion de las caracteristicas de los activos para
aumentar la probabilidad de éxito de la obtencion de
capital.

Italia

(Gibilaro &
Mattarocci,
2021)

Crowdfunding

REITs: a new

asset class for
the real estate
industry?

La evidencia empirica sobre la experiencia y las
habilidades financieras de los inversores de
crowdfunding de capital muestra que, en promedio,
ya tienen experiencia en invertir en los mercados
financieros y ya tienen habilidades empresariales y
comerciales en el mismo sector en el que invierten.

Italia

(Gibilaro &
Mattarocci,
2021)

Crowdfunding

REITs: a new

asset class for
the real estate
industry?

El tamafio medio de la inversion es inferior al importe
normalmente suscrito en una solucién de captacion
de capital similar debido al mayor riesgo percibido por
cada euro invertido en la oportunidad de
crowdfunding y las mayores ventajas esperadas
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relacionadas con no concentrar la exposicion en
pocos proyectos financiados.
: la distancia de la entidad financiada parece importar
Crowdfunding de forma independiente con respecto a las
(Gibilaro &~ REITs: a new habilidades y congcimientos de los inveprsores y solo
Italia Mazttéalzrg;:cu ?hsesfégllaessst;?er los inversores internacionales parecen no estar
industry? interesados por la ubicacion de los objetivos en una
v campaia de crowdfunding.
Histéricamente, la inversion en bienes inmuebles
comerciales se persigue como una estrategia de
diversificacibon de cartera. Con este fin, la
(Shahrokhi & Crowdfunding  participacion en nuevos negocios inmobiliarios
Estados Parhizoari in real estate:  privados se ha limitado a grupos exclusivos o
Unidos 2028) ' evolutionary miembros de clubes privados. RECF ha cambiado
and disruptive  este panorama. Impulsados por la aprobacién de la
Ley JOBS vy el fallo del Titulo Ill de la SEC, los
inversores actualmente acreditados y no acreditados
tienen nuevas formas de ingresar a este mercado.
Crowdfundin Los datos muestran que el 93 % de los crowdfunders
Estados (Shahrokhi & in real estate? de capital son hombres y que la mayoria de los
) Parhizgari, . " inversores tienen entre 35 y 55 afios. El predominio
Unidos evolutionary : , . .
2020) : : masculino en el crowdfunding basado en inversiones
and disruptive . . .
ya esta documentado en la literatura anterior.
Estados (Shahrokhi & ﬁr‘r’g‘?g‘;g'tgg En el area de inversiones corporativas,el 94 % de los
. Parhizgari, : " directores ejecutivos son hombres. la proporcion de
Unidos evolutionary : . . :
2020) . . mujeres business angels varia entre 0 y 10 por ciento.
and disruptive
Millennials ricos: este grupo parece estar invirtiendo
su dinero de manera diferente.s .Estan mas abiertos
a invertir en crowdfunding que en otros mercados,
incluido el bursétil. Con la afluencia de empresas de
tecnologia unicornio y el aumento de los millennials
millonarios, la necesidad de poner dinero en alguna
parte estd muy presente en la mente de los
Crowdfundin millennials. RECF tiene el potencial de ayudarlos a
Estados (Shahrokhi & in real estate? compartir su rigueza mientras se mantienen fieles a
. Parhizgari, . " sus sensibilidades. Los millennials como grupo son
Unidos evolutionary . , L : Co
2020) fuentes sustanciales de financiacién. La investigacion

and disruptive

ha demostrado que estdn menos interesados en
invertir en acciones, pero es mas probable que se
involucren en el crowdfunding.El 17 por ciento de los
millennials ha participado en el crowdfunding y el 47
por ciento informa estar interesado en probar el
crowdfunding. El interés de los millennials en el
crowdfunding puede reflejar los valores sociales,
politicos y ambientales de su generacion. Los
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estudios han demostrado que los millennials
aceptaran un rendimiento mas bajo o un alto riesgo si
una empresa es muy ética y respetuosa con el medio
ambiente.

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Estados
Unidos

Crowdfunding
in real estate:
evolutionary

and disruptive

Cuentas de jubilacion: el crowdfunding puede ser un
gran método para ahorrar para la jubilacion.Ahora
hay més jévenes que se estan concienciando sobre
el ahorro a través del crowdfunding. Los jubilados que
estan acostumbrados a los paquetes de renta fija
estan cada vez mas descontentos con las bajas tasas
de interés de las ultimas décadas. Ahora estan viendo
un mejor lugar para obtener mayores rendimientos de
sus fondos. También encuentran que el crowdfunding
es simple y mas eficiente de llevar a cabo.

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Estados
Unidos

Crowdfunding
in real estate:
evolutionary

and disruptive

Fuerte cortejo de inversionistas institucionales: el
inversionista RECF tipico est4 acreditado e invierte
entre $10,000 y $100,000 por operacion. Los
inversores institucionales aln no se han precipitado
en RECF porque estan esperando a ver si las
plataformas pueden obtener suficiente masa critica
primero. Necesitan ver al menos tres afos de
rendimiento antes de hacer un movimiento. Se
espera que se unan en un futuro préximo.

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Estados
Unidos

Crowdfunding
in real estate:
evolutionary

and disruptive

Se espera que esta expansion llegue a un punto en
el que se impongan pocas 0 ninguna restriccién a los
posibles inversores o prestatarios. Expansiones
regionales: siguiendo las tendencias pasadas, se
espera una expansion mundial de las inversiones en
bienes raices.
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Estados
Unidos

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Crowdfunding
in real estate:
evolutionary

and disruptive

Para atraer a mas inversores, el producto debe ser
atractivo y ofrecer algo Unico.Sobre todo, es
necesario reiterar la base subyacente del
crowdfunding, es decir, "conectar lo pequefio con lo
pequefio” como lema de la industria.Hay otro lado
positivo, aunque silencioso, de nutrir a los pequefios
inversores a través de RECF. En la mayoria de los
mercados de valores actuales, a nivel mundial y
nacional, solo un pequefio segmento de la poblacion
tiene posiciones de inversion en los mercados de
valores. Con el tiempo, esta situacién ha creado un
desequilibrio, no solo en términos de participacion,
sino también en términos de generacién de riqueza.
Esto, a su vez, ha exacerbado la desigualdad de
ingresos que recientemente ha demostrado ser,
ademas de otros problemas, un lastre para el
crecimiento economico. Si RECF logra allanar el
camino para que los pequefios inversores se unan al
mercado en masa, el resultado sera una participacion
mas amplia de la gente comun. Este es un pequefio
paso hacia la reduccion de la desigualdad de
ingresos a largo plazo y la mejora de la tasa de
crecimiento como subproducto.

Estados
Unidos

(Shahrokhi &
Parhizgari,
2020)

Crowdfunding
in real estate:
evolutionary

and disruptive

Por parte de los inversores, también se imponen
algunas advertencias serias. La debida diligencia es
obviamente siempre necesaria. Esto incluye elegir
sabiamente entre las mejores practicas disponibles.
Las diferentes plataformas deben analizarse y
compararse cuidadosamente. Seria Gtil investigar sus
compromisos de inversion y clientes pasados y
actuales. También puede ser deseable recurrir a un
asesor financiero, particularmente en areas grises
donde pueden guedar algunas preguntas.

China

(Jiang et al.,
2020)

When Online
Lending Meets
Real Estate:
Examining
Investment
Decisions in
Lending-Based
Real Estate
Crowdfunding

Examinamos las decisiones de los prestamistas
individuales sobre qué tan rapido invertir y cuanto
invertir a nivel transaccional. Comprender la toma de
decisiones de los prestamistas tanto en la dimensién
temporal como en la cantidad tiene implicaciones
Utiles para los administradores y disefiadores de
plataformas que desean estimular y aprovechar el
impulso de la financiacion, a través de maniobrar el
poder de la manada de prestamistas.
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(Garcia-
Espana Teruel,
2019)

A legal
approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

Las plataformas de crowdfunding presten sus
servicios a dos tipos de inversores: inversores
cualificados (inversor acreditado, que son inversores
experimentados) e inversores minoristas (aquellos
sin experiencia inversora) Dependiendo del tipo de
inversionista, puede haber un limite a la cantidad
méxima que pueden invertir Segun el arte. 82 Ley
5/2015, los inversores minoristas no pueden
aportar mas de 3000€ por proyecto. Ademas, no
pueden invertir mas de 10.000€ al afio en
proyectos de la misma plataforma. Tenga en
cuenta que los inversores -cualificados son: -
Entidades de crédito, administraciones publicas,
instituciones inversionistas, etc — Las empresas
que cumplan al menos dos de estos requisitos -
Sus activos tienen un valor de mas de 1 millén
de euros — Su facturaciéon anual es superior a
2m€. - Sus recursos de capital tienen un valor
de mas de 300.000€. - Las personas naturales
que cumplan con todos los siguientes requisitos —
Tener una renta anual superior a 50.000€63 o
tener activos financieros por valor de mas de
100.000€. - Han solicitado expresamente ser
considerados cualinversionista.

(Borrero-
Espafa Dominguez
et al., 2020)

Sustainability
and Real
Estate
Crowdfunding:
Success
Factors.

Por el lado del inversionista, realisan analisis vy
conocimiento de las relaciones existentes entre
riesgos, rendimientos y plazos, concientizando al
inversionista con anticipacion sobre los posibles
resultados que puede obtener al realizar una
determinada inversion.

(de Almeida,

Espaina 2020)

Crowdfunding
as a real estate
financing tool:
realities and
problems.

Cuando el financiador espera obtener una renta,
beneficio, o, en definitiva, retorno financiero por su
inversion o aportacién para financiar un proyecto, nos
encontramos ante un tipo de crowdfunding que
denominamos financiero o de inversion. Se trata
siempre de una operaciéon lucrativa, y ese es el
motivo, mavil o fin que mueve al particular a hacer su
aportacibn pecuniaria a un concreto proyecto.
Siempre espera retorno dinerario.

Nueva (Montgomery
Zelanda etal., 2018)

Disruptive
potential of real
estate
crowdfunding in
the real estate
project finance
industry: A
literature
review

Base de inversionistas mas amplia, al utilizar la
tecnologia e Internet, los desarrolladores de bienes
raices y los propietarios de proyectos pueden llegar a
una gran poblacién de inversionistas potenciales en
linea.Redes sociales La literatura ha demostrado que
el crowdfunding es una forma novedosa para que los
propietarios de proyectos obtengan capital. Ademas,
pequefios minimos de inversidn eliminan las barreras
de entrada, lo que permite que mas personas




156

Pais Autor Titulo Variable - Inversionista
comunes participen en la financiacion de bienes
raices.
Disruptive
potential of real Internet disminuye numerosas fricciones
estate relacionadas con la distancia y facilita el cruce de

crowdfunding in barreras
the real estate
project finance

geograficas de una manera fécil,
conveniente, rapida, eficiente y rentable; permite a los
propietarios de proyectos aprovechar su capital social

Nueva (Montgomery
Zelanda etal., 2018)

industry: A en linea para recaudar fondos de una “multitud”
literature geograficamente dispersa.
review

Tabla 9. Variable Constructor
Fuente: Elaboracion Propia

Pais Autor Titulo Variable - Constructor
Los empresarios consideran que las
respectivas plataformas que han
desarrollado son una fuente esencial de
Digital ventaja competitiva gracias a la
entrepreneurship in  encapsulacion de practicas
(Mamonov & X . .
Estados : two-sided markets.  empresariales innovadoras en los
: Professionals, . . .
Unidos 2019) Insights from real sistemas y a la consecucion de
estate crowdfunding eficiencias que no serian posibles de
platforms. otro modo. Los empresarios invierten
continuamente en el desarrollo de
plataformas para mantener la ventaja
inicial.
Diaital Para gque una camparia tenga éxito, los
9 . visionarios empresariales que buscan
entrepreneurship in ; O , g
. capital deben minimizar las asimetrias
. (Mladenow et two-sided markets. . i :
Eslovaquia . de informacioén. Por eso es esencial que
al., 2019) Insights from real .
. los empresarios descubran enfoques
estate crowdfunding y ; -
para sefialar calidad y credibilidad a los
platforms. : .
inversores potenciales.
los constructores Investigan qué
Diaital informacién  proporcionada a los
9 o inversores puede influir en el éxito de la
entrepreneurship in : o . ,
. financiacion. La informacion sobre los
. (Mladenow et two-sided markets. : .
Eslovaquia factores de riesgo, la estrategia de

al., 2019)

Insights from real
estate crowdfunding
platforms.

salida prevista, el capital humano y la
cantidad de capital retenido pueden
interpretarse como sefales de calidad,
aumentando el éxito de la campafia.
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Titulo

Digital
entrepreneurship in
two-sided markets.

Insights from real
estate crowdfunding
platforms.

Variable - Constructor

En cuanto al capital humano, un estudio
de Piva y Rossi-Lamastra muestra que
la educacion y la experiencia del
emprendedor influyen positivamente en
el éxito de la campafa, examinando a
284 emprendedores que lanzaron 129
campafias en la plataforma italiana
SiamoSoci. Los emprendedores con
formacion empresarial y experiencia
empresarial previa tienen un impacto
positivo y significativo en la probabilidad
de que un emprendedor tenga éxito en
el equity crowdfunding.La importancia
de las sefnales de capital humano en el
rendimiento de las campafias muestran
asimismo una relacion positiva de las
experiencias empresariales previas,
como componente de la experiencia de
gestion, con la obtencién de capital

Do Principles Pay in
Real Estate
Crowdfunding?.

Curiosamente,  encontramos  que,
debido a sus reputaciones mas
limitadas, los patrocinadores
individuales que usan acciones deben
ofrecer retornos propuestos mas altos
(19,7 %) para atraer inversionistas. Los
proyectos financiados con deuda suelen
tener un plazo méas corto que los
proyectos financiados con capital.

Do Principles Pay in
Real Estate
Crowdfunding?.

Los patrocinadores individuales con
antecedentes limitados tienen mas
probabilidades de usar financiamiento
de deuda (360/393 = 92 %), mientras
que los patrocinadores institucionales
tienen mas probabilidades de usar
financiamiento de capital (205/340 = 60
%).

Pais Autor
Eslovaguia (Mladenow et
q al., 2019)
Estados (Schweizer &
Unidos Zhou, 2017)
Estados (Schweizer &
Unidos Zhou, 2017)
o (Garcia-Teruel,
Espaina

2019)

A legal approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

Un prestatario inicia una solicitud de
préstamo proporcionando su
informacién de perfil, como sexo, edad,
ocupacién y cuenta bancaria. Luego, el
prestatario puede presentar una
solicitud  especificando el monto
solicitado, la tasa de interés, la duracién
del préstamo, el método de pago y los
detalles de la propiedad de la vivienda
que se usara como garantia. Al enviar
una nueva solicitud, la plataforma
verifica la informacion ingresada,
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Pais

Autor

Titulo

Variable - Constructor

investiga la propiedad de la vivienda y
publica los préstamos aprobados en la
pagina de inicio.

Espana

(Garcia-Teruel,
2019)

A legal approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

Los prestatarios que tienen un alto nivel
educativo tienen mas probabilidades de
recibir financiamiento mas rapidamente.

Espana

(Borrero-
Dominguez et
al., 2020)

Sustainability and Real
Estate Crowdfunding:
Success Factors.

Desde el punto de vista del
desarrollador del proyecto, le permite
conocer cOmo actian los potenciales
financistas de un proyecto segun el
riesgo en el que incurren, el plazo en el
gue se espera recuperar la inversiéon y
la rentabilidad. En este sentido, es
posible segmentar los proyectos que
lanzan y, segun sus caracteristicas,
enfocarlos a un tipo de inversor u otro,
lo que permitiria llegar a un publico
objetivo concreto y disefiar proyectos
que les atraigan en para asegurar su
exito.

Espaia

(Borrero-
Dominguez et
al., 2020)

Sustainability and Real
Estate Crowdfunding:
Success Factors.

En lugar de acercarse a los bancos para
buscar financiamiento inmobiliario, la
innovacién habilitada por la tecnologia
de RECF permite a los desarrolladores
de bienes raices obtener capital de un
grupo de inversionistas, utilizando
Internet, de manera automatizada y
eficiente en linea. RECF brinda a los
desarrolladores de bienes raices
acceso a un grupo de capital nuevo
significativamente mayor, a saber, la
multitud, que presta dinero a los
desarrolladores 'y propietarios de
proyectos, o toma participaciones de
capital como socios de empresas
conjuntas en proyectos de bienes
raices.

Nueva
Zelanda

(Montgomery
et al., 2018)

Disruptive potential of
real estate
crowdfunding in the
real estate project
finance industry: A
literature review

Una buena relacién entre el empresario
y la multitud, caracterizada por un
intercambio satisfactorio de
informacién, influye en el éxito de una
campafa de crowdfunding.
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Pais

Nueva
Zelanda

Autor

(Montgomery
et al., 2018)

Titulo

Disruptive potential of
real estate
crowdfunding in the
real estate project
finance industry: A
literature review

Variable - Constructor

Los promotores inmobiliarios y los
propietarios de proyectos pueden
recaudar tanto deuda como capital
social para una amplia gama de tipos de
propiedades, desde comerciales hasta
residenciales. A medida que RECF ha
ganado aceptacion, la financiaciéon
inmobiliaria se ha ampliado desde
pequefios préstamos hasta la obtencién
de capital ordinario, capital preferente,
financiacibn mezzanine, préstamos
puente y deuda para bienes raices
comerciales mas grandes e inversiones
multifamiliares.

Nueva
Zelanda

(Montgomery
et al., 2018)

Disruptive potential of
real estate
crowdfunding in the
real estate project
finance industry: A
literature review

La capacidad de obtener financiacion en
linea, de la multitud, es importante y
apreciada por los pequefios y medianos
promotores inmobiliarios que han tenido
dificultades para acceder a la
financiacion de los bancos, y por la
promotores inmobiliarios con menor
capacidad financiera.

Nueva
Zelanda

(Montgomery
et al., 2018)

Disruptive potential of
real estate
crowdfunding in the
real estate project
finance industry: A
literature review

RECF se lanz6 en el extremo inferior del
mercado financiero de bienes raices,
apuntando a desarrolladores de bienes
raices y propietarios de proyectos de
pequefia escala que no tienen
demandas estrictas y pueden aceptar
las plataformas RECF tal como son
actualmente. Parece que algunas de las
plataformas RECF mas grandes de los
EE. UU. estan comenzando a atraer a
algunas firmas y desarrolladores
inmobiliarios de tamafio mediano a
grande. Por ejemplo, Realty Mogul y
Fundrise ahora estdan atrayendo
inversores de grado institucional.
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Tabla 10. Variable Beneficios
Fuente: Elaboracion Propia

Pais Autor Titulo Variable - Beneficios
Base de inversores mas amplia. Los proyectos
inmobiliarios tradicionales son financiados en su
Erom Risks to mayoria por inversores que se encuentran
Obportunities: geograficamente cerca de la propiedad. Sin
. (Schweder PP " embargo, el uso de la Web 2.0, permite salvar estas
Austria Real g .
et al., 2020) EstateEquit barreras  geograficas. Posteriormente, las
Crow dfurcwl diny plataformas REEC conectan a inversionistas y
9 financiadores de areas geograficamente diversas,
ampliando la base de inversionistas en bienes
raices.
Beneficios de Inversionistas Locales y Redes
Sociales. A pesar de ampliar la base de inversores
mediante el uso de la tecnologia, es fundamental
contar con inversores locales y/o conocidos
personalmente. Los inversores locales en proyectos
From Risks to inmobiliarios pueden proporcionar a los creadores
Opportunities: informaciéon sobre lo que es aceptable en su
. (Schweder : .
Austria Real comunidad. Ademas, pueden aparecer en las
et al., 2020) . . .
EstateEquity reuniones de la comunidad y actuar como un par de
Crowdfunding ojos adicionales para la propiedad. Los socios
personales y/ o comerciales juegan un papel
fundamental durante todo el proceso de
crowdfunding. Recurrir a las redes sociales es
importante para los empresarios a fin de cumplir su
objetivo de financiacion.
Herramientas autodirigidas. Las plataformas
REECF brindan ganancias de eficiencia ya que
. equipan a los empresarios y financiadores con
From R|s|_<_s t‘? herramientas autodirigidas que agilizan todo el
Opportunities: .
. (Schweder proceso de crowdfunding. A su vez, estas
Austria Real . . .
et al., 2020) EstateEquit herramientas reducen o eliminan la necesidad de
Crowdfur?diny profesionales como corredores 0 asesores.
9 Ademads, las plataformas permiten a los inversores
realizar andlisis y evaluaciones de riesgo, asi como
crear sus propias carteras.
Tarifas/costos mas bajos. Debido a la estructura y el
disefio de las plataformas en linea, las plataformas
REECF implican un notable ahorro de costes. En
From Risks to primer lugar, las plataformas REECF eliminan a los
Opportunities: intermediarios de los métodos financieros
, (Schweder - )
Austria Real tradicionales, que conectan a prestatarios y
et al., 2020) . .
EstateEquity prestamistas, lo que se traduce en menores costes
Crowdfunding de capital para empresarios e inversores. En

segundo lugar, los empresarios podrian reducir los
costos de capital debido a la venta de propiedades
gue, de otro modo, serian dificiles de vender. En




161
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tercer lugar, el crecimiento de la informacién sobre
proyectos podria aumentar la disposicion a pagar de
los inversores, lo que a su vez reduce el costo del
capital. Cuarto, las plataformas REECF en general
cobran tarifas sustancialmente mas bajas que los
métodos tradicionales de financiamiento
inmobiliario.
Erom Risks to Proceso simplificado. Al aprovechar Ia_tecnologl’a
Opportunities: moderna, I_as platgfo_rmas REE_CC_E pe.rmlten que Igs
Austria (Schweder Real p,ro_yectos |[1moblllar|os_sean S|gn|f_|c_at|vamente mas
et al., 2020) EstateEquity rapidos, rapu_jos, _er>_<!bIes y_efluentes que los
Crowdfunding enfoques de flnar_mauon t_raqlluonales, como el uso
de bancos como intermediarios.
Experiencia de usuario mejorada. El uso de
From Risks to tecnologia moderna genera una experiencia de
_ (Schweder Opportunities: _usuarip_ _l]nica para _participar en proyef(,:tos
Austria etal., 2020) Real inmobiliarios. Caracteristicas como la informacion y
v EstateEquity la comodidad, la eficiencia y la escala constituyen
Crowdfunding ventajas y facilidad de uso que la financiacién
inmobiliaria tradicional no puede ofrecer.
Mayor Transparencia. Podria decirse que el mayor
Erom Risks to beneficio de REEC_F es la mayor transparen(_:ia tanto
Opportunities: para los empresarios como para los flngnuador_e,s.
Austria (Schweder Real La tecno_logla en linea permite que la |_nforma0|on
et al., 2020) EstateEquity fluya fécn y répldamente_, asi como también reportar
Crowdfunding gctuahzamones en tiempo real.. Este nivel
incomparable de transparencia también fomenta el
éxito del crowdfunding y la participacion masiva.
Informes y rendicibn de cuentas mejorados. Las
plataformas de REECF se centran principalmente en
proporcionar informacién, lo que les permite
Erom Risks to p,re.sentar datos de alta calidad de manera pL_mtuaI y
Opportunities: facil de entender para las pe,rsonas.,A medida que
Austria (Schweder Real el sgctor REI_ECF se Vl_Jere mas comun, la pbtenmon
et al., 2020) EstateEquity de informacién objetiva sobre los fmanc!adores y
Crowdfunding creadores deberia volverse mas unlforme y
confiable, es probable que REECF integre
mecanismos de rendicibn de cuentas, como

sistemas de calificacion y reputacion, mejorando la
informacion y la rendicion de cuentas.
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Pais

Eslovaquia

Autor

(Mladenow
et al., 2019)

Titulo

Equity
crowdfunding
in real estate

Variable - Beneficios

Las ventajas de utilizar el crowdfunding para invertir
en inmuebles comerciales son una mayor
transparencia, un mayor numero de inversores y
unos minimos mas reducidos, unas comisiones mas
bajas, las ventajas de contar con inversores locales
y la mejora de la informacion y la rendicion de
cuentas. Se consigue una mayor transparencia para
los inversores, principalmente al ofrecer la
posibilidad de comparar inversiones. AUn hay
margen de mejora, ya que los financiadores
informan sobre las estructuras de comisiones y los
resultados de las inversiones. Puede llevar mucho
tiempo presentar las ofertas a los inversores en
persona. Por lo tanto, al subir los materiales en
linea, la oferta puede ser vista por mas personasy,
de este modo, atraer a mas inversores. Las
comisiones son en este caso mas bajas, en parte
porque es mucho mas barato captar capital a través
de una pagina web que colaborando con un corredor
y asesor financiero, ya que cobran hasta un 10% del
capital captado. Los inversores locales pueden ser
muy beneficiosos, porque conocen la comunidad y
pueden sugerir lo que se aceptara y lo que no o
ayudar con las aprobaciones reglamentarias. Una
de las mayores ventajas es que los inversores
obtienen informacion de alta calidad no soélo sobre el
proyecto, sino también sobre el crowdsourcer.

Bielorrusia

(Siniak et al.,
2020)

The impact of
proptech on
real estate
industry
growth.

En esta nueva era, la tecnologia digital ya se ha
convertido en la fuerza transformadora que define.
Se ha convertido rapidamente en un concepto
general para los nuevos impulsores centrales del
crecimiento de la productividad, la innovacion y la
difusién del conocimiento a escala mundial. Aquellos
gque adopten las tecnologias digitales como la fuerza
transformadora central de esta nueva era,
probablemente prosperaran.

Estados
Unidos

(Ashton &
Weber,
2022)

Crowd
control: The
regulatory
logics of
urban
crowdfunding

Esta funcién de agregacion digital es clave para el
modelo de negocio de muchas plataformas; las
plataformas pueden capturar valor de la integracion
horizontal (aparentemente) perfecta de estas
diferentes funciones, mientras que los usuarios y
patrocinadores pueden verse a si  mismos
eliminando capas ineficientes de intermediacién
para interactuar mas directamente entre si.
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Tal préctica es atractiva para ambos lados de los
mercados. Por el lado del prestatario, se espera que
When Online el REE:_F basado en préstamos, como una for_ma
Lending especifica de crowdfunding, tenga varias ventajas,
Meets Rea| COMO acceso ubicuo, elegibilidad menos restrictiva,
Estate: tiempo de respuesta mas rapido para la aprobacion
o y, a menudo, tasas mas atractivas, como hemos
. Examining ; . L .
. (Jiang et al., visto. de préstamos P2P ordinarios. Estas ventajas
China Investment - .
2020) Decisions in € pueden atribuir a factores como una presencia en
Lending- linea mas solida, procesos de solicitud mas agiles y
g flexibles, costos operativos mas bajos y quizas una
Based Real f fi o :
Estate mayor o erta de financiamiento debld(_) a un acceso
Crowdfunding Mas facil a una gran base de prestamistas. Por ello,
9 RECF ofrece una opcion de financiacion alternativa
con comisiones mas bajas, a mayor velocidad y con
mayor flexibilidad que la tradicional
When Online
Lending
Meets Real
Estqtg: Desempefio del mercado de valores. El
. Examining . . .
. (Jiang et al., crowdfunding ofrece a los prestamistas en linea una
China Investment L . oM .
2020) Decisions in  "U€Va opcion de inversion diferente a los vehiculos
: tradicionales como las acciones.
Lending-
Based Real
Estate
Crowdfunding
“La financiacién participativa se esta revelando en
cada vez mayor medida como parte esencial de la
cadena de financiacibn para las empresas
emergentes y las empresas en la fase inicial,
Crowdfunding normalmente financiadas por familiares, amigos y
as areal fondos propios hasta unas fases posteriores de
Espafia (de Almeida, estate desarrollo en las que los fondos de capital riesgo o
P 2020) financing tool: incluso los fondos de capital inversiébn comienzan a
realities and interesarse por ellas. Esto supone que la
problems. financiacién participativa puede constituir una

alternativa a los créditos o préstamos bancarios no
garantizados, que actualmente son la principal
fuente de financiacibn externa para las pymes,
especialmente en la fase inicial de su actividad.”
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Autor

Titulo

Variable - Beneficios

Espana

(de Almeida,
2020)

Crowdfunding
as a real
estate
financing tool:
realities and
problems.

¢Por qué ha tenido este auge el crowdfunding
inmobiliario? Porque ha supuesto, en general, una
nueva posibilidad, para multitud de inversores
anonimos y con pequefios capitales, de invertir en el
sector o mercado inmobiliario, con promesas de
rentabilidad. Como suelen decir las plataformas que
se dedican a ello, el crowdfunding inmobiliario ha
supuesto «la democratizacion de la inversiéon
inmobiliaria. De este modo, como ventajas de esta
nueva forma de financiacién e inversion podemos
destacar. a) Hace posible la inversion a partir de
pequefias aportaciones (desde 50 euros) en
proyectos inmobiliarios, que hasta el momento eran
impensables, y estaban reservados a los grandes
capitales, permitiendo la entrada al pequefio
ahorrador. b) Diversifica el riesgo de la inversién
inmobiliaria, ya que permite al inversor repartir su
capital en distintos proyectos independientes, con
aportaciones de escaso valor autbnomas, lo que
permite que, aunque un proyecto determinado
fracase, no pierda mas que una pequefia parte,
pudiendo obtener la rentabilidad buscada en otro
proyecto diferente que sea un éxito. Se contrapone,
asi, a otras formas de financiacion inmobiliaria en las
gue se invierte en un fondo o cartera inmobiliaria que
redine un conjunto de operaciones o proyectos que
escapan al control del inversor y que, si va mal el
fondo en general, su inversion fracasa. Por ello,
puede incluso contribuir a que no se forme una
nueva burbuja inmobiliaria en este sector. c¢) El
inversor no gestiona directamente el inmueble
adquirido, sino que es la sociedad creada ad hoc
para ello quien se encarga de toda la «engorrosa»
gestion que supone un inmueble. El inversor solo
aporta capital y obtiene, en su caso, los
beneficios esperados. d) La obtencibn de
beneficios o alta rentabilidad: si el proyecto sale
adelante y se obtiene la financiacién pretendida,
es bastante segura. Sobre todo, si se trata de
la modalidad de equity, donde el inversor puede
recibir un doble beneficio o retorno: el de las
rentas del alquiler del inmueble adquirido vy, si este
se vende con posterioridad, el dinero de la
reventa. En el crowdlending, se obtienen los
intereses pactados en el préstamo. e) Puede
tener una finalidad social y comunitaria, en el
sentido de que gracias al crowdfunding
inmobiliario se financian muchos proyectos de
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rehabilitacién de edificios que pueden redundar en

la mejora de las ciudades y de sus vecinos.
Crowdfunding y RECF ofrecen numerosos
beneficios tecnologicos La revisién de la literatura
Disruptive  sugiere que RECF, como una forma de financiar
potential of proyectos inmobiliarios, ofrece numerosas ventajas
real estate  relacionadas con la tecnologia, incluido un menor
crowdfunding costo de capital a medida que la techologia reduce
Nueva (Montgomery inthereal los costos; acceso a un gran fondo de capital de
Zelanda etal., 2018) estate project muchos inversores en todo el mundo, eficiencia y
finance ahorro de tiempo, ya que RECF reduce el tiempo
industry: A para obtener financiacion. RECF también ofrece
literature mas flexibilidad, ya que los promotores inmobiliarios
review pueden acceder a financiacion en toda la
participaciébn para sus proyectos, entre muchos

otros, como se presenta a continuacion.

Disruptive las plataformas RECF afirman aprovechar la
potential of innovacién tecnolégica, sus competencias en linea
real estate y ofrecer procesos "simplificados" que les permiten
Nueva (Montgomery crowdfunding obtener proyectos inmobiliarios financiados
Zelanda etal., 2018) inthe real  significativamente mas rapido que los financistas
estate project tradicionales. Como parte de la tecnologia financiera
finance o “fintech”, el uso de software y tecnologia de la

industry: A

informacibn moderna en RECF hace que las
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literature  transacciones y los procesos financieros sean mas
review faciles, rapidos, eficientes y flexibles que los bancos
tradicionales.
Tabla 11. Variable Riesgo.
Fuente: Elaboracion Propia
Pais Autor Titulo Variable - Riesgo
Los riesgos y los rendimientos proyectados
relacionados con los diferentes tipos de inversiones
O papel do de crowdfunding de ER difieren. Las inversiones de
crowdfunding deuda senior , garantizadas por la propiedad
(Matias, na subyacente, presentan un riesgo relativamente bajo
Portugal . . .
2019) dinamizagdo para los inversores, ya que ofrecen un alto grado de
do setor proteccion de capital, en comparacién con las
imobiliario.  inversiones de deuda y capital subordinadas, con
menor proteccion de capital, mas riesgo y, por lo
tanto, mas expuestas al precio. volatilidad
La débil o nula liquidez que presentan estas
inversiones financieras, para el inversionista que
quiere recuperar su inversion fuera de las
condiciones definidas, constituye otro obstaculo,
que puede ser solucionado, en parte, con la
O papel do e ) .
: creacion de un amplio mercado secundario. La
crowdfunding L Lo :
(Matias na posibilidad de negociacion posterior de los valores
Portugal ' . .~ _ .~ emitidos por el beneficiario, mediante la creacién y
2019) dinamizacgéo i6n d d dari ad
do setor gestlt_)rj, e un mercado secundario organizado,
. permitira a los inversores obtener una mayor
imobiliario. | . : - .
liquidez para su inversion, aprovechando mas
rapidamente las oportunidades de plusvalia y
haciendo mas atractivas las transacciones. , debido
a la posibilidad de transaccion inmediata, mitigando
Su riesgo.
. Sobre la base de los riesgos fuera de linea
From Risks to Y . . :
.- tradicionales de las inversiones de capital, se han
Opportunities: . " . .
. (Schweder identificado tres categorias de riesgos vy
Austria Real . : - :
et al., 2020) EstateEquit oportunidades potenciales: riesgos y oportunidades
qU% " de mercado, riesgos y oportunidades de ejecucion
Crowdfunding . ; .
y riesgos y oportunidades de agencia.
riesgos en las plataformas de equity crowdfunding y
Equity desarrollé un esquema de riesgos relevante para
. (Mladenow : ;
Eslovaquia etal, 2019) crowdfunding emprendedores, inversores y plataformas que

in real estate

incluia, por ejemplo, riesgos legales, riesgos
informativos y factores de riesgo técnico.
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Eslovaquia

(Mladenow
et al., 2019)

Equity
crowdfunding
in real estate

Riesgos para los empresarios. En cuanto a los
riesgos que existen inherente a responsabilidad
problemas para las diferentes partes interesadas,
porque de las diferencias entre empresarios e
inversores sobre la administracion y visién del
proyecto. Por lo tanto, un crowdfunding de capital
empresa es a menudo trabajar en equipo.
Como algunas plataformas de crowdfunding
permiten un exceso de financiacion, los
emprendedores pueden sentirse abrumados o
incluso ser incapaces de hacer frente a la repentina
y gran cantidad de dinero que tienen a su
disposicion. Los creadores sin experiencia
también pueden sentirse demasiado seguros y
gestionar mal el proyecto. Ademas, toda la
documentacion que portales piden, incluidos los
juridicos, revelaciones, Estados Unidos Valores y
Exchange Commission (SEC), los estados
financieros no son baratos y deben entregarse
antes de que la empresa determine si lograra
reunir capital.

Eslovaquia

(Mladenow
et al., 2019)

Equity
crowdfunding
in real estate

Riesgo para los inversores. La posible
sobrefinanciacion es también un riesgo potencial
porque si conduce al fracaso del proyecto, debido
a gestion operativa ineficaz y liderazgo, el dinero
invertido se pierde. También existe un riesgo, que
incluso es posible que se suban a la plataforma
proyectos de mala calidad, a pesar de la
diligencia debida basica que toda plataforma
tiene. Muchos proyectos carecen de varios tipos de
aspectos de calidad profesional, lo que podria
ser la razén por la que tantos proyectos no
alcanzan su objetivo de financiacibn. También
existe el riesgo de que los negocio no crecera lo
suficiente para que el inversor obtenga su
devolucion del dinero. La inversion suele ser
negocio y no puede venderse ni compartirse
durante algunos afios. Puede también sucedera,
que el negocio decaera, dando lugar a la que
disminuya el patrimonio neto.

Eslovaquia

(Mladenow
et al., 2019)

Equity
crowdfunding
in real estate

Riesgos para las plataformas. No se suben todos
los proyectos presentados, primero necesitan para
tener éxito en el proceso de aprobacion Sin
embargo, incluso los proyectos aprobados no
siempre son de la calidad deseable, lo que
puede provocar la pérdida de confianza en la
plataforma y el desinterés de los inversores. Como
todas las plataformas publicas, la propiedad
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intelectual estid en riesgo es como bien en las
plataformas de crowdfunding. Aunque las
plataformas intentan migrar los riesgos a la
informacion confidencial utilizando la privacidad
politica, ellos no pueden garantizar
confidencialidad en propiedad intelectual.

(Garcia-
Teruel,
2019)

Espaia

A legal
approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

El riesgo de que los inversores sobrestimen su
pericia; las proyecciones poco realistas (de hecho,
las plataformas de crowdfunding inmobiliario
espafiol ofrecen entre un 10 y un 15 por ciento de
rentabilidad, y la falta de una relacién personal con
el patrocinador del proyecto y con otros
inversionistas.

(Garcia-
Teruel,
2019)

Espafna

A legal
approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

Las ganancias no estan garantizadas: las
ganancias dependen de la fluctuacion del mercado
inmobiliario: si la propiedad adquirida no se puede
vender a un precio mas alto, los inversores no
recibiran ganancias. Ademas, los inversores
minoristas pueden tener dificultades para
diversificar las inversiones cuando la plataforma
solicita una inversién minima de 1000 €. Como
consecuencia, los beneficios dependen Unicamente
del precio de un determinado edificio, lo que puede
ser muy arriesgado. Por ejemplo, el inmueble puede
perder valor si el barrio se vuelve menos seguro o
si el Ayuntamiento decide construir una fabrica
cerca de el.

(Garcia-
Teruel,
2019)

Espafa

A legal
approach to
real estate
crowdfunding
platforms.

Falta de liquidez: uno de los principales riesgos del
crowdfunding inmobiliario es la falta de liquidez de
las acciones (equity crowdfunding) o de los
préstamos (crowdlending), algo que ocurre en
cualquier tipo de inversion de crowdfunding. Como
comentdbamos antes, los inversores minoristas
adquieren parte de las acciones de una empresa
que desarrolla un edificio. Se trata de una sociedad
de responsabilidad limitada y, por tanto, las
acciones no pueden transmitirse libremente. Asi, no
pueden recuperar sus aportes hasta la fecha
acordada, aunque los necesiten por causa
justificada. Es por ello que algunas plataformas de
crowdfunding inmobiliario, como Housers,
decidieron crear su propio mercado dentro de la
propia plataforma, para permitir a los inversores
excambiar existencias. Sin embargo, no son
mercados agiles y no todas las plataformas
ofrecen esta posibilidad.
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Quiebra de la plataforma de crowdfunding
inmobiliario: ademas de la quiebra del promotor, la
insolvencia de la plataforma también puede afectar
negativamente a los inversores. Esto es lo que
A legal sucedio con la plataforma iFunding con sede en EE.
(Garcia- approach to UU. en 2016, cuando los inversores no pudieron
Espana Teruel, real estate  contactar la plataforma para obtener informacién
2019) crowdfunding actualizada sobre sus inversiones y recibir sus
platforms.  rendimientos. En este caso, no solo se ven
afectados los inversores, sino también los
promotores, ya que la plataforma de crowdfunding
inmobiliario es el medio por el que contactan con
inversores actuales y potenciales.
Aunque en 2018 la Comisién de la UE propuso la
regulacion de los Proveedores de Servicios de
Crowdfunding europeos transfronterizos para crear
A legal . .
. un Unico Mercado Europeo de Crowdfunding, en
(Garcia- approach to X
~ este momento es un asunto que debe ser manejado
Espana Teruel, real estate ... .
; individualmente por cada estado miembro, por lo
2019) crowdfunding : )
que algunos de ellos tienen recientemente
platforms. . S .
aprobaron su propia normativa interna sobre equity
crowdfunding y crowdlending, pero no se centran
especificamente en el sector inmobiliario.
A legal Por otro lado, lo Unico que advierte Privalore a los
(Garcia- approach to posibles inversionistas es que cuando el promotor
Espafna Teruel, real estate  obtenga una ganancia, los inversionistas también la
2019) crowdfunding obtendran, de lo contrario, estos Ultimos pueden
platforms.  perder sus aportes.
En proyectos de crowdfunding inmobiliario, un
riesgo podria ser la situacion cuando una
plataforma deja de funcionar y no ha facilitado
A legal -
. suficientes datos de contacto del promotor para que
(Garcia- approach to . ;
~ los inversores puedan reclamar sus préstamos.
Espafna Teruel, real estate , . o
: Ademds, existen algunas obligaciones que las
2019) crowdfunding T o
plataformas de crowdfunding inmobiliario pueden
platforms. . ) . :
asumir voluntariamente: por ejemplo, pueden
asesorar a los promotores, analizar los proyectos y
determinar el nivel de riesgo de cada propuesta.
Los proyectos publicados en Housers son de medio
o largo plazo, y si algin inversor desea recuperar la
Sustainability inversion antes del plazo establecido, la liquidez no
and Real estd garantizada. La falta de liquidez de las
(Borrero- . ) . ,
~ . Estate acciones (equity crowdfunding) o de los préstamos
Espaina Dominguez . . . .
Crowdfunding: (crowdlending) es un riesgo importante del
et al., 2020) o — , )
Success crowdfunding inmobiliario. Housers cred su propio
Factors. mercado dentro de la plataforma para permitir a los

inversores intercambiar acciones. El promotor
puede tener mas de un proyecto publicado en la
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plataforma, aumentando asi el riesgo. Ademas, la
responsabilidad del promotor se limita a sus propios
recursos.

Espana

(Borrero-
Dominguez
et al., 2020)

Sustainability
and Real
Estate
Crowdfunding:
Success
Factors.

Es necesario seguir trabajando en la regulacion de
este tipo de crowdfunding, ya que los riesgos
asociados al mismo, como la falta de liquidez, la
insolvencia de la plataforma, las fluctuaciones del
mercado inmobiliario , entre otros, deben reducirse
para incentivarlos. para este tipo de financiacion,
permitiendo a los promotores acceder a los
recursos necesarios por otros canales distintos a los
tradicionales . Una campafia exitosa es el comienzo
y no el final del proyecto, ya que el principal objetivo
del crowdfunding es construir un negocio duradero.

Espafna

(de Almeida,
2020)

Crowdfunding
as a real
estate
financing tool:
realities and
problems.

Entre esos riesgos econémicos, desconocidos por
el pequefio inversor, se encuentra la fluctuacion de
los mercados, que pueden disminuir la rentabilidad
de los alquileres o hacer bajar el precio de venta de
los inmuebles, no obteniéndose los beneficios
esperados. Es un mercado especializado que no
todo el mundo conoce. Pero, ademas, uno de los
mayores riesgos del crowdfundinginmobiliario es
gque el inmueble en cuestién no se llegue a construir,
0 no se venda o no se alquile, frustrando de este
modo cualquier expectativa de beneficio o
rentabilidad, e incluso de pérdida de la inversién.

Espafa

(de Almeida,
2020)

Crowdfunding
as a real
estate
financing tool:
realities and
problems.

Riesgos juridicos inherentes a su operacion sobre
todo cuando se trate de constitucion de una
sociedad ad hoc (equity), o sobre la falta de
garantias o derechos reales que tiene el inversor
(préstamos). Esa falta de informacion econémica y
juridica puede conducir a la desconfianza de los
pequefios inversores en esta modalidad de
financiacién, lo que puede traer como consecuencia
su menor utilizacién, prevaleciendo los riesgos y
«miedo a lo desconocido» a las ventajas de su
aplicacion. Deberia implantarse una mejor
educacién financiera para paliar los efectos
negativos de la desinformacion de este método de
financiaciéon. Este tipo de financiacién inmobiliaria
supone o provoca un sinfin de riesgos geograficos
cuando el proyecto inmobiliario que se financia
radigue en suelo extranjero, fuera del territorio
nacional. En estos casos, la legislacion aplicable a
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la operacion financiera, las garantias que se deben
establecer, la regulacion de las plataformas
intermediarias, etc., han de determinarse conforme
a criterios no siempre faciles de conocer y genera,
en consecuencia, inseguridad juridica.
: las dificultades y problemas que encontramos en
Crowdfunding 00 d dfundi lasifi
as a real este tipo de crowdfunding, y que se clasifican en
: dos grandes bloques: A) Los financieros, relativos
~ (de Almeida, estate : - ;
Espafia , . . al riesgo econémico que asume el inversor con su
2020) financing tool: : i o X
. concreta inversion, y B) los societarios, derivados
realities and d dicion  d 0 de | iedad
roblems e su condicion de socio de la socieda
P " constituida ad hoc.
Riesgo de retorno de la inversion, pérdida de la
Crowdfunding misma, iliquidez, engafio o fraude por parte de la
as a real platafo,rma en_Ia descripcién dgl proygcto, falta de
. garantias suficientes en la inversion, falta de
~ (de Almeida, estate ) Iy .
Espafna , . . capacidad o poder de gestidn y decision sobre el
2020) financing tool: . :
g inmueble y el proyecto elegido hacen, como ya se
realities and : ;
roblems ha pu_est_q d_e reI|e_\_/e,_ gue estas _modalldades de
P " financiacion inmobiliaria sean de riesgo, y muchas
veces se limiten.
Como cualquier tipo de inversion, existen riesgos
potenciales para el crowdfunding, incluso en bienes
raices. En la literatura se han identificado tres tipos
principales de riesgos. liquidez, reputacion y crédito.
El riesgo de liqguidez, que estd asociado
principalmente al crowdfunding de acciones, denota
la posibilidad de pérdida potencial generada por la
Crowdfunding falta de capacidad para negociar. El riesgo de
as areal reputacién es un riesgo para las organizaciones y
Espafia (de Almeida, estate esta directamente relacionado con el valor de
P 2020) financing tool: mercado de la empresa. Finalmente, el riesgo de
realities and crédito estd relacionado principalmente con el
problems.  modelo de crowdfunding crediticio, particularmente

cuando, a pesar de la aplicacion de instrumentos de
evaluacion crediticia, informacion falsa o datos
iniciales no auténticos influyen en la calidad de la
valoracién, y la asimetria de la informacién se
vuelve mas relevante. De hecho, una peculiaridad
del modelo crediticio se refiere a la posibilidad de
acceder al crédito incluso sin ofrecer garantias.
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En general, las plataformas implementan diferentes
métodos para minimizar los riesgos. En concreto,
el riesgo de crédito asociado al uso del modelo
de crowdfunding crediticio en el sector
inmobiliario  puede mitigarse mediante la
Crowdfunding implementacion de estrategias adecuadas de
as areal gestion del riesgo. En particular, la diversificacion
Espafia (de Almeida, ~ estate representa  un método ] ir_nportante _ para
2020) financing tool: administrar el riesgo de crédito, por ejemplo,
realities and estableciendo limites al monto méaximo a invertir
problems. en un solo proyecto inmobiliario. Ademas, la
implementacion de un adecuado sistema de
control interno para las plataformas de
crowdfunding inmobiliario puede permitir la
reduccibn de algunos tipos de riesgo
previamente introducidos.
Disruptive  El anonimato significa que siempre existe la
potential of  oportunidad de defraudar, tanto para el prestatario
real estate 'y el emisor, como para el prestamista o los
crowdfunding inversores. Se argumenta que las plataformas de
Nueva (Montgomery inthereal crowdfunding pueden aprovechar el poder de las
Zelanda etal., 2018) estate project redes sociales para mejorar la responsabilidad
finance de los propietarios de proyectos, al igual que
industry: A sitios web como eBay y Amazon confian en sus
literature sistemas de calificacion y la reputacion de los
review usuarios.
Disruptive  El fraude constituye la mayor amenaza para el
potential of  crowdfunding porque es posible que los métodos
real estate  tradicionales de aplicacion legal y de reputacion no
crowdfunding funcionen. En primer lugar, el miedo a obtener una
Nueva (Montgomery inthereal mala reputacibn puede no ser un incentivo
Zelanda etal., 2018) estate project suficiente: los métodos tradicionales contra el
finance fraude, como la reputacion negativa o la buena
industry: A voluntad, pueden fallar para el crowdfunding porque
literature Internet brinda anonimato y porque los buscadores
review de fondos no recaudan fondos repetidamente.
Disruptive
potential of : : . .
real estate A pesar de los inconvenientes y riesgos asociados
: con el crowdfunding, la literatura sugiere que las
crowdfunding :
. plataformas de crowdfunding de RECF han estado
Nueva (Montgomery in the real . . . -
Zelanda etal., 2018) estate project mejorando su fun_czlonalldad y Ios. servicios que
finance o_frecen, asi como intentando red_ucw o eliminar los
. ) riesgos y problemas asociados con las
industry: A . X
literature transacciones en linea.

review
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Tabla 12. Variable Rendimiento Esperado

Fuente: Elaboracion Propia

Pais Autor Titulo Variable - Rendimientos
Nuestra proposicion tedrica central es que las
caracteristicas de las campafias de propiedad,
financiamiento y crowdfunding explican los retornos
Do Princioles propuestos de las campafias RECF basadas en los
Estados (Schweizer Pav in R%al principios del riesgo de inversion en el mercado
Unidos & Zhou, éstate inmobiliario. De acuerdo con esos principios, nuestros
2017) Crowdfundina? analisis sugieren un vinculo importante con el tipo de
g propiedad (comercial versus residencial). Encontramos
que los proyectos comerciales generalmente se
ofrecen con una prima de 0.7%-1.8% sobre los
proyectos residenciales.
En una nota relacionada, cuando un proyecto involucra
desarrollo o reurbanizacion y esta ubicado en un area
Do Princioles urbana, el rendimiento propuesto tiende a ser mayor.
Estados (Schweizer Pav in R?aal Las caracteristicas de financiamiento indican
Unidos & Zhou, éstate consistentemente que los proyectos financiados con
2017) Crowdfundina? capital estan asociados con rendimientos propuestos
97 mas altos de aproximadamente 2.9%-4.8% sobre los
proyectos financiados con deuda, una cifra que
aumenta simultaneamente con el apalancamiento.
, Do Principles Las caracteristicas del nivel de campafia respaldan
(Schweizer . - >
Estados & Zhou Pay in Real firmemente la nocion de que los proyectos con pagos
Unidos 2017)’ Estate posteriores y montos minimos de inversibn mas altos
Crowdfunding?. ofrecen rendimientos propuestos mas altos
En primer lugar, dado que el activo subyacente de un
proyecto tipico de RECF son los bienes inmuebles, los
Do Princioles riesgos de financiacion vienen determinados en gran
Estados (Schweizer Pav in R?aal medida por las caracteristicas de la propiedad y su
Unidos & Zhou, éstate ubicacién. La bibliografia documenta que las
2017) : propiedades comerciales suelen arrojar mayores
Crowdfunding?. o ) .
rendimientos que las residenciales y que los
rendimientos se correlacionan positivamente con las
regiones urbanas.
Estados (Schweizer DF())aPriwc;r;I;s Los inmuebles que necesitan una remodelaciéon son
Unidos & Zhou, I)E/state mas arriesgados, pero pueden dar lugar a
2017) Crowdfunding? rentabilidades medias més elevadas
El rendimiento para los inversionistas propuesto
, Do Principles anualizado medio (mediana) es del 13 % (11 %), el
(Schweizer . . ) ) : .
Estados & Zhou Pay in Real proyectotiene una propiedad residencial como activo
Unidos 2017)’ Estate subyacente, estd ubicado en un area urbana que

Crowdfunding?.

no implica (re)desarrollo y tiene un tamafio medio
de aproximadamente 2,8 millones por proyecto.
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La mayoria de los proyectos residenciales usan
o financiamiento de deuda, mientras que la mayoria de
. Do Principles . : L
(Schweizer . los proyectos comerciales usan financiamiento de
Estados Pay in Real . - .
Unidos & Zhou, Estate capital. Los rendlmlentos propu_estos son mas altos
2017) Crowdfunding?. Para las propiedades comerciales que para las
g7 propiedades residenciales (14,6 % frente a 12,2 %), lo
gue es consistente con los principios inmobiliarios.
En comparacion con los proyectos de financiacion de
: Do Principles deuda, encontramos que los rendimientos propuestos
(Schweizer . . X U
Estados & Zhou Payin Real son mas altos para los proyectos de financiacion de
Unidos ' Estate capital (16,5 % frente a 10,7 %), lo que también es
2017) : . - 2 : .
Crowdfunding?. consistente con los principios basicos de bienes raices
y finanzas.
También encontramos que la mayoria de los proyectos
residenciales son iniciados por patrocinadores
: Do Principles individuales, mientras que los patrocinadores
(Schweizer . SR . . !
Estados & Zhou Pay in Real institucionales son mas propensos a seleccionar por si
Unidos ' Estate mismos proyectos comerciales mas grandes vy
2017) . . ) : N
Crowdfunding?. complejos. Ademas, los patrocinadores institucionales
ofrecen rendimientos propuestos mas altos tanto en
propiedades comerciales como residenciales.
: Do Principles Los patrocinadores de proyectos residenciales y
(Schweizer . : L ,
Estados 2 Zhou Payin Real comerciales ofrecen rendimientos propuestos mas
Unidos ' Estate altos si pagan a los inversores con menos frecuencia y
2017) . .
Crowdfunding?. durante un plazo mas largo.
Se espera que los inversionistas en proyectos que
ofrecen pagos mensuales reciban entre un 0,9 % y un
, Do Principles 1,7 % menos que aquellos con otros tipos de
(Schweizer . . .
Estados & Zhou Payin Real frecuencias de pago, lo que sugiere que los
Unidos ' Estate inversionistas estan siendo compensados por cobrar
2017) : 3 . .
Crowdfunding?. mas tarde. Plazos de proyecto mas cortos podrian
ayudar a mitigar la incertidumbre, segun los
coeficientes negativos de Plazo: un afio 0 menos.
, Do Principles  Encontramos un fuerte apoyo para la nocion de que los
(Schweizer . . .
Estados Pay in Real rendimientos  propuestos  ofrecidos por los
; & Zhou, . ) p
Unidos Estate patrocinadores de RECF estan en linea con los
2017) : ST g . )
Crowdfunding?. principios inmobiliarios y financieros.
Se muestra que las caracteristicas de las campafias de
propiedad, financiamiento y crowdfunding explican los
retornos propuestos de las campafias RECF basadas
(Shahrokhi  Crowdfunding en los principios de riesgo de inversion en el mercado
Estados & in real estate: inmobiliario. De acuerdo con esos principios, sus
Unidos Parhizgari, evolutionary analisis sugieren un vinculo importante con el tipo de
2020) and disruptive propiedad (comercial versus residencial) Encuentran

que los proyectos comerciales generalmente se
ofrecen con una prima de 0.7 a 1.8 por ciento
sobre los proyectos residenciales.
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A legal
(Garcia- approach to
Espafia  Teruel, real estate
2019) crowdfunding
platforms.

Variable - Rendimientos
la plataforma Housers tiene una comision general del
10 por ciento del dinero invertido por cualquier persona
(como servicio de intermediacion). Privalore cobra una
tarifa del 5,5 por ciento del valor de la propiedad. Los
otros dos no brindan datos publicos sobre cargos, por
lo que el monto final depende del tipo de proyecto.

Sustainability

Por otro lado, la rentabilidad total de estos proyectos
para los inversionistas oscilé entre el 5% y el 22%, y
con un plazo de 6 a 60 meses

La principal fuente de ingresos de una plataforma de
crowdfunding inmobiliario son las comisiones de las
campafias, lo que puede convertirse en motivo de
preocupacion para las inmobiliarias encargadas del
proyecto o para los inversores. Las tarifas aplicadas por
las plataformas se pueden clasificar de la siguiente
manera: honorarios pagados por el socio, que varian
entre 2 por ciento y 10 por ciento dependiendo de
la plataforma y el tamano del proyecto; y honorarios
pagados por los inversores, que pueden ser por
intermediacion o administracién de la propiedad.

Los primeros son generalmente aplicados por las
plataformas de préstamos, mientras que los
segundos se utilizan para las plataformas de
acciones. Los honorarios de corretaje representan
un porcentaje del total de los fondos recaudados.
Los valores oscilan entre el 1% y el 5% y se
aplican una vez alcanzado el importe objetivo del
proyecto. Los honorarios de administracion de la
propiedad son para la remuneracién relacionada con
la administracion del edificio. Estas tarifas suelen
ser variables y estan vinculadas a la rentabilidad
de la inversién; dependiendo de la plataforma,
pueden fluctuar entre el 1 y el 7 por ciento de la
plusvalia. Algunas plataformas aplican una tarifa
Gnica tanto para el corretaje como para la
administracion de propiedades. Finalmente, algunas
plataformas pueden tener cuotas fijas para los
propietarios de una propiedad que deciden vender
la propiedad a través de Internet.

(Borrero- and Real
Espafia Dominguez Estate
etal., Crowdfunding:
2020) Success
Factors.
Equity
crowdfunding
ltalia (Battisti et and regulation:
al., 2020) implications for
the real estate
sector in Italy.
Equity
crowdfunding
ltalia (Battisti et _and _reg_ulation:
al., 2020) implications for
the real estate
sector in Italy.
Crowd control:
Estados ('?/32?;& The regulatory
Unidos 2022) logics of urban

crowdfunding

Los inversores reciben una parte de los ingresos
operativos de la propiedad, asi como una parte de las
ganancias de capital cuando se vende la propiedad.
Fundrise dice que sus inversores reciben un
rendimiento anual promedio de 12 a 14% después de
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las tarifas, aunque los rendimientos difieren segun la
escala del proyecto.

Anexo C.
7.1 Manual de usuario
7.1.1 Objetivo
Establecer los pasos especificos para el funcionamiento de cualquier usuario, y la

utilizacién de los diferentes procesos que se encuentran en la aplicacién web.

7.1.2 Definicion.

El Prototipo de sistema de informacion, es una aplicacién web, facilita el registro,
actualizacién y administracion de informacion de constructoras e inversionistas, permite
aprobar o rechazar proyectos a partir de un formulario de datos “Analisis foda y matriz dofa
cuantica porcentual”. Por medio de la financiacién colectiva, y la normatividad legal, tributario y

fiscal, recaudar los fondos de los proyectos para apalancar los proyectos de construccion.

7.1.3 Desarrollo Del Manual De Usuario
7.1.3.1 Registro De Constructor
Para poder registrarse dentro de la plataforma se debe dar clic al botdn registrarme que

estd ubicado en la barra de navegacion en la parte superior
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INICIO  :QUIENES SOMOS?  INICIAR SESION

PLATTECH

llustracion 28. Registro.
Fuente: Elaboracion Propia

Aqui se puede escoger dos perfiles en este caso se eligioé constructora .

Elije tu perfil

llustracion 29 Perfil Usuario.
Fuente: Elaboracion Propia
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Luego de seleccionar el perfil constructora va a mostrar un formulario en el cual se
debe diligenciar cada uno de los campos y en el cual el correo de la empresa seréa para iniciar
sesion. Después de haber llenado todos los campos se debe dar en el botén guardary

continuar.

Constructora

Datos generales

Nombra Segundo nombre

Primar opsllide * Segunds opsllide

llustracion 30. Formulario Constructora
Fuente: Elaboracion Propia
7.1.3.2 Inicio De Sesion Para Todos Los Perfiles
Luego de crear la cuenta con el perfil constructor este va a redireccionar a la pagina
principal y se debe darle clic en el botdn Iniciar sesidn que se encuentra en la barra de

navegacion en la parte superior. Se Debe tener en cuenta que este inicio de sesion va a ser

igual tanto para el inversionista como para el constructor y el administrador.

0 INICIO gQUIENES SOMOS? INICIAR SESION I REGISTRARME
PLATTECH i

° o m . ;
Bienvenido a la nue
llustracion 31. Inicio de Sesién
Fuente: Elaboracion Propia
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En esta parte aparece una ventana modal donde se debe agregar el correo electronico

y la contrasefia que fue insertada en el formulario del constructor.

INICIAR SESION

Correo electronico

Contrasena

éNo tienes una cuenta?

llustracion 32. Correo y Contrasefia
Fuente: Elaboracion Propia
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Luego de haber iniciado sesion se ingresa al dashboard del constructor donde en la
parte izquierda se va listar los proyectos que se crearon, los proyectos aprobados, los
proyectos rechazados, mi perfil y un botén de cerrar sesion. En el contenido principal aparecera
un botén llamado crear proyecto que es alli donde se realiza la insercion de los proyectos

creados.

= Roland Constructor v

PLATTECH

d Principal

Mis proyectos

CREAR PROYECTO

© Copyright 2023 Powered by

llustracion 33 Dashboard Principal
Fuente: Elaboracion Propia

7.1.3.3 Creacioén De Proyectos Perfil Constructor
Luego de dar clic al boton crear proyecto va a mostrar un formulario en el cual se debe
ingresar cada uno de estos datos que se solicitan alli, luego de haber agregado estos datos se
continua con la carga de las imagenes, las cuales deben de ir con un tamafio de 800 de ancho
por 400 de alto y debe tener un peso inferior a 3 MB (Megabytes). Se debe tener en cuenta que
la primera imagen que se carga del proyecto sera la imagen principal que va a mostrar en las

diferentes tarjetas. Para finalizar se da clic al botdn crear proyecto el cual lo va a dejar listado
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en la pestafia mis proyectos que se encuentra en la barra izquierda del dashboard del

constructor.

L]
Crear proyecto
Nambxe del proyecta -
L2}

CONDICIONES
Tasafia Flazs en meses + Fogose mtersses®

ot nimarca v setecclona ~
Fage capital* rem—

v

DATOS GENERALES
Coscripeién doi rayecto

487090 Una dorpeien da que rataid o prayect

Caractures pamnitides: 103

2Por que cantior en nusstra proyeeto? *

[r——

226ma 50 hord reclided?

Carctures pamides: 103

graga s fiesges que pomia presentar

[r——

0 impast postive generarst

llustracion 34. Creacion Proyecto
Fuente: Elaboracién Propia

°
Crear proyecto

PERFIL CONSTRUCTORA

[

‘CARGAR BANNER PRINCIPAL DEL PROYECTO
(BODANCHO X 4D0ALTO)

IMAGEN DEL

CREAR PROYECTO

llustracion 35. Carga de Imagenes
Fuente: Elaboracion Propia
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7.1.3.4 Consultar Proyecto
Para poder consultar un proyecto creado se debe de darle clic al botén ver més.
Entonces el constructor podria analizar las imagenes insertadas la descripcion del proyecto los

riesgos y todo lo que se agreg6 en el anterior formulario.

INVERSION POR FOKEN.

$200.000

El Ocaso

Inmobiliaria

© Copyright 2023 Powered by

llustracion 36 Ver mas Proyecto Creado.
Fuente: Elaboracion Propia.

El Ocaso

N r\ /e >

Campests

ETAPA2

Datos generales Condiciones

G Tasafija
Inversién por token 15

$200.000 1Plazo enmoses

18

£Pago de intereses

Trimestral
Nomero de tokens vendidos

£ Pago capital
Venta De Propiedad

£ Garantia
d r

llustracion 37. Datos generales Proyecto.
Fuente: Elaboracion Propia.
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Envio De Formulario De Datos
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Para poder realizar el envio del formulario de datos se debe tener un proyecto creado,

en este formulario se debe agregar datos numéricos del proyecto y luego de ingresar estos

datos se debe dar clic al botdn enviar datos.

FORMULARIO DE DATOS

ol pray

Selecciong w

2Eufnkas san los metras cuadrades leenckades y Gue 58 van o consiruir en ol proyects?

Ingresa dotos nomarces. of 145 |

2Culintos san los metros cuadrades tatales verdibles del prayecto?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

2Cuints es of volor total de ventas ca su proyecta incluyendo unidedes da vhienda,
parqueadaras, depéstos eic?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

2Cufnts os ol volor dol tarena en of cual se consruye ol proyecto?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

Rentobllidod esperoca de su prayects basado an porcentoje del volar totol del proyects?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

2Casta directs del m2 construida?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

2Malor Venta m2 prayecto?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

irectos en ol valor total dal

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

tior ol varealizar ol prayecto?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

2Cufintos proyactos de construcdén se desarrallon en al sector donda sa va realzar al
proyecta?

Ingrsa dotas nomaricos. of 245

CANCELAR EMVIAR DATOS

llustracion 38 Envié Formulario de datos.

Fuente: Elaboracion Propia.

Después de haber diligenciado el formulario, los datos van a quedar almacenados en la

base de datos y por medio de un motor “analisis Dofa” va a aprobar o rechazar el proyecto que

hemos agregado.
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7.1.3.6 Ver Proyectos Aprobados
Para visualizar los proyectos que han sido enviados y aprobados, clic en el botén de la
barra lateral izquierda proyectos aprobados. En esta vista por medio de una tabla informativa
trae los datos de los proyectos que fueron aprobados, en el cual esta el nombre del proyecto,
nombre de la constructora, fecha del proyecto, el sector, el estado del formulario de datos y el

estado del proyecto.

= Roland Constructor v

PLATTECH

Proyectos aprobados

& Proyectos aprobados

[ pro echazados

) Mi Perfil

[ Cerrar sesién © Copyright 2023 Powered by

llustracion 39 Proyectos Aprobados.
Fuente: Elaboracion Propia.

7.1.3.7
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7.1.3.8  Ver Proyectos Rechazados
La Visualizacién de los proyectos que han sido enviados y rechazados, Clic en el botén
de la barra lateral izquierda proyectos rechazados. En esta vista por medio de una tabla
informativa trae los datos de los proyectos que fueron rechazados, esta informa el nombre del
proyecto, nombre de la constructora, fecha del proyecto, el sector, el estado del formulario de

datos y el estado del proyecto.

Roland Constructor v

© Copyright 2023 Powered by

llustracion 40 Proyectos Rechazados.
Fuente: Elaboracion Propia.
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7.1.3.9 Mi Perfil Constructor

En mi perfil se actualiza la informacion que ingreso al momento de registrar la cuenta y

los Unicos campos que no se actualizan son el nimero de identificacion y el digito de

verificacion. Para actualizar alguno de estos datos se debe seleccionar el campo editar y luego

darle clic al botén guardar y continuar. Los campos que aparecen con el asterisco al final son

campos requeridos y los que se encuentran sin ese asterisco no son campos requeridos.

Roland Constructor v

Editar perfil

Razen social *

Roland Constructor

Namero de identificacién * Digito de verificacién *

900524531 3

Correo electrénico empresa * Celular empresa *
sisternas@maviltex.corr 3124567878

Este serd el correo con el cual
iniciaras sesién

Nombre * segunde nombre

llustracion 41 Mi perfil Constructor.
Fuente: Elaboracion Propia.
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7.1.3.10 Cerrar Sesion Constructor
Si deseamos cerrar sesion de la plataforma tenemos dos opciones habilitadas alli, una
de ellas es en la barra lateral izquierda dandole clic al boton cerrar sesion y otra en la barra
superior derecha dandole clic al botén de nuestro nombre de usuario y en la opcién cerrar

sesion.

= Roland Constructor v
Cuenta
Mi perfil

Cerrar sesién

Mis proyectos

CREAR PROYECTO

INVERSION POR TOKEN INVER OR TOKEN INVERSION POR TOKEN

$200.000 $200.000 $200.000

llustracion 42 Cerrar Sesion Constructor.
Fuente: Elaboracion Propia.
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7.1.3.11 Registro Inversionista

Para crear el perfil como inversionista se debe seleccionar la opcion inversionista.

Elije tu perfil

—y o g
Q‘ N y
; L ne
] 1 4”
Inversionista Constructora

llustracion 443 Registro Inversionista
Fuente: Elaboracién Propia.

Luego de seleccionar perfil inversionista, elegir la opcién tipo de persona, aqui se
selecciona si es persona natural o una persona juridica, dependiendo de la opcion que se elija
presentara diferentes formularios al Iniciar sesién se debe tener presente el correo electrénico

gue se agrego alli.

=
éQué tipo de persona eres?

Datos generales

Persona Persona

Natural Juridica

Primer apeliido * Segundo apelido

Namero de identificacion * Correo electronico *

( cancenr )

llustracion 44 Tipo Persona.
Fuente: Elaboracion Propia.
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7.1.3.12 Inicio De Sesion Inversionista
Al llevar a cabo este paso se debe seguir las instrucciones en el punto inicio de sesion
para todos los perfiles ver llustracion 32. Correo y Contrasefia en el cual indica que el inicio de

sesion va a ser igual tanto para el constructor como para el inversionista y el administrador.

7.1.3.13 Dashboard Inversionista
Cuando se inicie sesion como inversionistas en la barra lateral izquierda se muestra

cuatro opciones las cuales son mis inversiones, los proyectos, mi perfil, cerrar sesion.

Nuevos proyectos

¢ Nuevos proyectos

$200.000

El Ocaso Atlanta

Inmobiliaria

llustracion 45 Dashboard inversionistas.
Fuente: Elaboracion Propia.

7.1.3.14 Visualizacién De Nuevos Proyectos
Al visualizar los nuevos proyectos que tiene la plataforma en la barra lateral izquierda
tenemos la opcidn nuevos proyectos para ver los datos que estan ingresados alli debemos de

darle clic al boton nuevos proyectos.
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Nuevos proyectos ‘

fr Nuevos proyectos

QG &EIRACING

v e~
$200.000 $200.000

El Ocaso Atlanta

Inmabiliaria

llustracion 46 Visualizacion Nuevos Proyectos
Fuente: Elaboracion Propia.

7.1.3.15 Informacion Detallada Sobre Los Proyectos
Si se desea obtener la informacion mas detallada sobre los proyectos nuevos, se debe dar clic

al botén ver proyecto.

Nuevos proyectos

QmElad < ACING
$200.000

El Ocaso Atlanta

inmobiliaria s

llustracion 47 Ver Proyecto.
Fuente: Elaboracion Propia.
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Luego de darle clic al boton ver mas, se visualiza la informacién que ingreso el
constructor en su proyecto. Aqui se visualiza el costo de inversion por token y los nimeros de

tokens vendidos en ese proyecto.

El Ocaso
n

e 1 eV el gk

Campests i

Datos generales Condiciones

Jorsin por token

$200.000  Pazo enmeses

Nirmers de okars vendidos

llustracion 48 Visualizacion Proyecto inversion.
Fuente: Elaboracion Propia.
7.1.3.16 Invertir en un Proyecto
Al realizar la inversion de un proyecto se da clic al boton invertir en este se muestra un

mensaje informativo afirmando que acabamos de agregar nuestra inversion en este proyecto.

Datos generales Condiciones
G Tasafija

Inversién por token 16

$200 000 EPlazo en meses

* 18

[ Pago de intereses
Trimestral
£ Pago capital

Namero de tokens vendidos Venta De Propiedad

[ Garantia
Propiedad raiz

[ sector
Inmobiliaria

Descripcion del proyecto

Itis a long established fact that a reader will be distracted by the readable content of a page when looking at its layout. The point of using Lorem Ipsum is that

llustracion 49 Invertir en Proyecto.
Fuente: Elaboracion Propia.
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Si se desea visualizar la inversion se debe dar darle clic en el menu lateral izquierdo en

la opcion mis inversiones. Ver llustracion 48 Visualizacion Proyecto inversion.

7.1.3.17 Editar Perfil Inversionista
Al realizar un cambio en nuestro perfil se debe dar en la opcion mi perfil que se
encuentra ubicado en la barra lateral izquierda, alli se muestra un formulario con los campos
diligenciados en el formulario de registro, actualizamos el campo a editar y se debe tener en
cuenta que los campos deshabilitados no se pueden modificar ya que son un dato Unico en la

plataforma.

Editar perfil
Razén social *

RD Solutions

Nimero de identificacion * Digito de verificacidn *

1053817300

Correo electrénico * Celular *

rdsolutionsinformatic@gmail.c

) Mi Perfil

[> Cerrar sesién £ Copyright 2023 Powered by

llustracion 50 Editar Perfil Inversionista
Fuente: Elaboracion Propia.

7.1.3.18 Cerrar Sesion Inversionista
Para cerrar sesion de la plataforma se tienen dos opciones habilitadas alli, una de ellas
es en la barra lateral izquierda dandole clic al botén cerrar sesién y otra en la barra superior

derecha dandole clic al botén de nuestro nombre de usuario y en la opcién cerrar sesion.
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= Inversionista RD Solutions v

Mi perfil

Cerrar sesién

Nuevos proyectos

Yr Nuevos proyectos

ity 1

Campests

INVERSION POR TOKEN

$200.000

El Ocaso Atlanta

Inmobiliaria s

© Mi Perfi

[® Cerrar sesién & Copyright 2023 Powered by

llustracion 51 Cerrar Sesion Inversionista
Fuente: Elaboracion Propia.

7.1.3.19 Registro De Administrador De La Plataforma
Para este caso en especifico si se quiere crear otro administrador en la plataforma, se
debe ingresar los datos personales, el correo y la contrasefa en la base de datos, ya que esto

nos permite una mejor seguridad para que no cualquier usuario pueda ser administrador.

7.1.3.20 Inicio De Sesion Administrador De La Plataforma
Al llevar a cabo este paso se debe seguir las instrucciones, las cuales quedaron
diligenciadas en el inicio de sesién para todos los perfiles ver llustracion 32. Correo y
Contrasefia. el cual indica que el inicio de sesion va a ser igual tanto para el constructor como

para el inversionista y el administrador.
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7.1.3.21 Listado De Inversionistas
Cuando se ingresa a la plataforma como administradores, la primera opcion que vamos
a ver es el listado de inversionistas que hay en la plataforma. Aqui podemos ver el nombre
completo, la razén social, el tipo de documento, el nimero de documento, y una serie de

opciones que permitiran administrar esta informacion.

= Nestor Guzman v
PLATTECH
. .
@ Das Inversionistas
3 Inversionistas
O RBUCA ROLANDCIT | : -
(#
Ny
" NOAPUCA F ! I/;\
aprobados \)
land Du NOAPUCA EDULA DE ADANI —~
NG APUCA. ¢ 1 (7)
\Z/
NO APUCA EDULA DE ADAN ’ ~

& Mi Perfil

[ cerrar 6 © Copyright 2023 Powered by

llustracion 52 Listado de Inversionista
Fuente: Elaboracion Propia.

Si se desea actualizar los datos de un inversionista en la columna opciones aparecera
el botdn editar al darle clic a este botdn nos mostrara el formulario de los datos que tiene este
inversionista. El administrador podra actualizar cualquiera de los datos que tenga el
inversionista incluyendo el niumero de identificacién y el digito de verificacién. Se debe tener en
cuenta que si el nimero de documento ya existe en la plataforma no nos va a dejar actualizar el
documento. Luego de haber ingresado el dato actualizar se debe de darle clic al botén guardar

y continuar el cual mostrard un mensaje exitoso de haber actualizado estos datos.
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ACTUALIZAR DATOS INVERSIONISTA

Razdn social *

El Rolandcito =]

MNOmero de identificacion * Digito de verificacion *

8778777 31

Correo electronico * Celular *

rolandcito@gmail.com 3145673434

GUARDAR Y CONTINUAR

llustracion 53 Actualizar Datos de Inversionista.
Fuente: Elaboracién Propia.

Si se desea eliminar los datos de un inversionista. En la columna opciones aparecera el
botén eliminar cuando se da clic a este botdn se mostrara una ventana preguntando si
realmente se quiere eliminar a este inversionista. Al dar clic al boton eliminar este
inmediatamente borrara el inversionista, de lo contrario al dar clic al boton cancelar este no

realizara ninguna accion.

Eliminar

¢Estas seguro de eliminar a esta persona?

S, QRN m

llustracion 54 Eliminar Inversionista
Fuente: Elaboracion Propia.
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7.1.3.22 Listado De Proyectos Sin Aprobar
Para tener acceso a los proyectos que estan sin aprobar, en la barra lateral izquierda en
la opcidn listar proyectos se tiene una tabla informativa en la cual nos va a mostrar el nombre
del proyecto, nombre de la constructora, fecha del proyecto, sector del proyecto, y una columna

de opciones.

= Nestor Guzman v

PLATTECH

ard Principal

i= Listar proyectos - . A — e = NN
(a)xe)
NSNS
os aprobados
(a X ﬂ\)
N

I
QA8

€ Mi perfil

[ cer 6n & Copyright 2023 Powered by

llustracion 55 Lista de Proyectos sin Aprobar.
Fuente: Elaboracion Propia.

Para aprobar uno de estos proyectos se debe ir a la columna opciones en el botén
resultados de formulario de datos. Aqui mostrara el resultado de los datos ingresados en el
formulario de datos por el constructor. Si el proyecto es superior al 58% este proyecto sera
viable para realizar inversiones y se procedera a un analisis técnico a profundidad por el
personal técnico de plattech (arquitecto, ingenieros civiles en estructura y geotecnia,
avaluadora, director comercial) si su porcentaje es menor del 58% el proyecto no sera

aprobado y no se podra invertir en él.
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RESULTADO FORMULARIO DE DATOS

APROBAR PROYECTO

llustracion 56 Resultado Formulario de Datos.
Fuente: Elaboracion Propia

7.1.3.23

7.1.3.24 Aprobar o Rechazar Proyectos Del Formulario De Datos
Si queremos aprobar o rechazar un proyecto del formulario de datos, se debe darle clic
al bot6n aprobar proyecto aqui mostrara una ventana donde se debe ingresar la rentabilidad

del proyecto y elegir la opcién aprobar o rechazar el proyecto.

INSERCION DE RENTABILIDAD Y
ESTADO

Rentabilidad

Estado del proyecto

llustracion 57 Rentabilidad del proyecto.
Fuente: Elaboracion Propia
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Luego de haber aprobado o rechazado el proyecto, este va a listar en las opciones que
se encuentran en la barra lateral izquierda ya sea en proyectos aprobados o proyecto

rechazados.

7.1.3.25 Visualizar Proyectos Aprobados Por EI Administrador
Si se quiere consultar los proyectos que han sido aprobados dentro de la plataforma, se
debe ir a la barra lateral izquierda y darle clic a la opcién proyectos aprobados, Aqui se
mostrara los siguientes datos como nombre del proyecto, nombre de la constructora, fecha de

proyecto, sector del proyecto, estado del formulario de datos, estado del proyecto.

Proyectos aprobados

2 Mi Perfil

s Copyright 2023 powered by

llustracion 58 Visualizaciéon Proyectos Aprobados.
Fuente: Elaboracion Propia

7.1.3.26 Visualizar Proyectos Rechazados Por El Administrador
Para Consultar los proyectos que han sido rechazados dentro de la plataforma se debe
ir a la barra lateral izquierda y Darle clic a la opcién proyecto rechazados, aqui mostrara los
siguientes datos como nombre del proyecto, nombre de la constructora, fecha de proyecto,

sector del proyecto estado del formulario de datos, estado del proyecto.
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= Westor Guzman v

Proyectos rechazados

[ Proyectos rechazados

€ Mi Perfi

@ Copyright 2023 Powered by

llustracion 59 Visualizacion Proyectos Rechazados.
Fuente: Elaboracion Propia

7.1.3.27 Cerrar Sesion En La Plataforma
Si se desea cerrar sesion de la plataforma tenemos dos opciones habilitadas, la primera
es en la barra lateral izquierda dandole clic al botén cerrar sesion y la segunda en la barra
superior derecha dandole clic al botén de nuestro nombre de usuario y en la opcién cerrar

sesion.

Mestor Guzman v

Mi pertil
Cerrar sesion

Listar proyectos sin aprobar

Copyright 2023 Powerad by

llustracion 60 Cerrar Sesion.
Fuente: Elaboracion Propia



