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Resumen: Durante el confinamiento asociado a la contingencia sanitaria por la
COVID-19, casi cuatrocientas mil micro y pequenas empresas se vieron forzadas a
cerrar en México. En este documento se presentan los resultados de una investigacion
cuantitativa, de alcance descriptivo, cuyo objetivo fue rastrear percepciones de
microinversionistas y factores que influirian sobre su decision de ayudar al rescate de
microempresas y empleos en el escenario de la contingencia econémica derivada de
la COVID-19. Como metodologia s utilizé la Actor-Network Theory (ANT) y como
herramienta de andlisis el Chi Square Automatic Interaction Detection (CHAID). Se
encontré que, en el escenario de recesiéon econdmica, aproximadamente 23% de las
personas econdmicamente activas cuentan con excedentes que podrian destinarse al
financiamiento colectivo; ademas, se ha reforzado el interés de los micro inversionistas
hacia proyectos que crean empleos o ayudan a conservar los ya existentes; por otra
parte, como elemento que ayuda a rastrear las asociaciones entre inversionistas y
emprendedores se identificé una variable que llamamos mediacidn; con base en lo
anterior, se definié un listado de criterios que podrian ayudar a disefiar una plataforma
de financiamiento colectivo con enfoque de red descentralizada y solidaria. Ademis,
se encontr6 que la digitalizacién es clave para que una microempresa aspire a obtener
financiamiento colectivo, y por lo tanto, para mejorar sus posibilidades de sobrevivencia
en un escenario de contingencia econémica.

Palabras clave: Microempresa, crowdfunding, actor-red, microinversionistas,
emprendedores, COVID-19, fintech, plataforma.

Abstract: During the confinement associated with the health contingency due to Covid-19,
almost four bundred thousand micro and small businesses were forced to close in Mexico.
This document presents the results of a quantitative descriptive and cross-sectional study,
the objective of which was to track the perceptions of micro-investors and factors that
would influence their decision to help rescue micro-enterprises and jobs in the scenario
of the economic contingency. The Actor-Network Theory (ANT) was used as the analysis
methodology. It was found that, in the scenario of economic recession associated with the
health contingency, approximately 23% of economically active people have surpluses that
could be used for collective financing; Furthermore, the interest of micro-investors in projects
that create jobs or belp to preserve existing ones has been reinforced. On the other hand, as an
element that helps to trace the associations between investors and entrepreneurs, a variable
that we call mediation was identified; Based on the above, a list of criteria was defined that
could help design a collective financing platform with a decentralized and solidarity network
approach. In addition, it was found that digitization is key for a microenterprise to aspire
to obtain collective financing, and therefore, to improve its chances of survival in a scenario
of economic contingency.

Keywords:  Micro-enterprise, crowdfunding, actor-network, micro-investors,

entrepreneurs, COVID-19, fintech, platform.
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1. Introduccién

Como resultado de la ralentizacién de la economia global, y en especifico,
de la economia mexicana en el escenario de la contingencia por
COVID-19, miles de micro y pequenas empresas han cerrado o se
encuentran en riesgo de quiebra, y con ello, es posible la desapariciéon
de millones de empleos, dada la imposibilidad de un sector de las
microempresas para solventar sus gastos operativos. El Estudio sobre
Demografia de los Negocios (EDN) 2020, del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI, 2020), muestra que, entre mayo de 2019
y septiembre de 2020, el niimero de micro, pequefias y medianas empresas
en México se redujo de 4,85 a 4,46 millones, lo que representa una
disminucién de 8,06% en el niimero de establecimientos.

Segtin estimaciones del Banco Interamericano de Desarrollo (BID,
2020), México podria perder entre el 4,1% de los empleos formales en
caso de una crisis de corto plazo, hasta el 14,4% en caso de una recesiéon
prolongada.

De acuerdo con los Censos Econémicos 2019, el 95% de los
establecimientos formales cuentan con menos de diez trabajadores
(INEGI, 2019). Estos negocios son altamente vulnerables ante
situaciones de contingencia, pues muchos de ellos no cuentan con reservas
econdmicas para sobrevivir a recesos prolongados como el ocasionado por
la contingencia sanitaria.

1.1. Crowdfunding o financiamiento colectivo

Las crisis sanitaria y econémica asociadas a la COVID-19, han puesto
en evidencia las debilidades del modelo capitalista y de la democracia
liberal. Ante la velocidad del contagio, se revelaron fuertes limitaciones
tanto del Estado como de las instituciones financieras y del sector privado
en la implementacion de acciones eficaces para la contencidn del brote
epidémico, la preservacion del sistema productivo, y la proteccién de los
estratos sociales especialmente vulnerables. Esto se asocia con lo global e
interdependiente del sistema productivo, pero también con lo asimétrico
y excluyente de los sistemas financieros. Sin embargo, la incertidumbre
generada por la COVID-19 también nos ofrece pistas sobre la manera en
que elementos asociados a la sociedad del conocimiento y a la economia
solidaria, pueden ayudar a construir soluciones que podriamos llamar

“pos-capitalistas” (Nelson, 2020).
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El crowdfunding (CF) es un fenédmeno en el que concurren factores
propios de la sociedad de la informacién y el conocimiento: digitalizacion,
nuevos espacios de convivencia con una mediacién tecnoldgica, y
modelos alternativos de emprendimientoy financiacién. Garciay Garibay
(2016), definen CF como “un método a través del cual individuos u
organizaciones sin fines de lucro y empresas obtienen recursos para
realizar iniciativas o proyectos de cardcter social o empresarial” (p. 37).
Otros autores, como Schwienbacher y Larralde (2010), y Belleflame et al.
(2012), coinciden al conceptualizar el CF como una llamada que utiliza el
internet para proveer de recursos financieros a un proyecto. Estos fondos
pueden tomar la forma de donaciones, préstamos u otorgarse a cambio de
algtin tipo de recompensa.

La modalidad de financiamiento colectivo utilizando el internet se
observé a partir de 1997 cuando grupos musicales comenzaron a recaudar
donaciones para financiar giras (Garcia & Garibay, 2016). Los mismos
autores ubican a la empresa Artist Share, en el ano 2003, como la primera
plataforma de financiamiento colectivo enfocada al sector artistico, y a la
empresa Kickstarter en 2008, como la primera enfocada a los negocios.

De acuerdo con Salido et al. (2019), la mayoria de los modelos de
CF estan basados en el concepto de equity o inversién de capital, es
decir, una recompensa econOmica que puede signiﬁcar participaci(')n en
la propiedad del proyecto. Sin embargo, existe un creciente interés en
algunos segmentos de la poblacidn por apoyar causas sin fines de lucro.

El CF ha sido examinado desde la perspectiva econémica como una
oportunidad para captar excedentes econdmicos de los consumidores y
limitar los precios en la oferta de bienes y servicios para atraer un mayor
ntimero de proveedores de fondos (Belleflame et al., 2012; Bahena et
al. 2017). Por otra parte, autores como Agrawal et al. (2011) destacan
el rol que juega el CF para acortar las distancias entre inversionistas
y emprendedores, reduciendo efectos no deseados del financiamiento
bancario.

Salvador (2018) apunta que la falta de liquidez del sistema bancario es
un factor que impulsa la operacién de plataformas de CF, y que esto se ha
dado en especial a partir de la crisis financiera de los anos 2008 y 2009,
por lo que actualmente se vive una transicién del modelo tradicional de
capital de riesgo a plataformas de financiacién participativa en el que el
poder de la multitud ayuda a satisfacer las demandas de crédito.

1.2. Ecosistema de Tecnologia Financiera (Fintech)

Ademis de las restricciones y dificultades que se han derivado del
confinamiento por la COVID-19, en México existe una problemdtica
estructural de inclusién financiera y acceso al crédito. De acuerdo con
Demirguc-Kunt et al. (2015), en México solo el 39% de la poblacién
adulta tiene una cuenta bancaria en una institucién formal.

Leén y Saavedra (2018) advierten que, para las Mipymes,
el financiamiento bancario ademds de costoso, es asimétrico; las
microempresas son vistas por los bancos como clientes de riesgo ante la
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carencia de garantias hipotecarias, alta mortalidad, baja productividad, y
la posibilidad de que cambien el destino de los recursos prestados. La tasa
de interés se determina por seleccién adversa al ser dificil distinguir entre
pagadores y no pagadores, y ello, aunado a las imperfecciones del mercado
de capitales, se convierte en un problema de racionamiento que afecta en
especial a las empresas de menor tamafnio. De acuerdo con el Banco de
Meéxico (2015), en México, solo el 29,5% de las empresas con menos de
100 empleados cuenta con financiamiento bancario.

Este conjunto de variables ha configurado un escenario propicio parael
surgimiento de actores emergentes que ayudan a resolver las asimetrias del
mercado de financiamiento, como las empresas de tecnologia financiera
(Fintech). Las empresas e iniciativas Fintech forman parte de un
ecosistema que, utilizando la telefonia mévil y la innovacién, amplian la
cobertura de los servicios financieros con menores costos, informacién
mejor distribuida, mayor transparencia y accesibilidad (Zedeli, 2019).

En un estudio realizado en micro y pequefas empresas de 22
paises afiliados a la Organizaciéon para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémico (OCDE), Abbasi et al. (2020) encontraron una relacién
positiva entre la eficiencia de las Mipymes y el uso de las Fintech, por lo
que sugieren a los gobiernos introducir politicas de apoyo a este tipo de
iniciativas. Por otra parte, al analizar factores de éxito en el financiamiento
de Mipymes a través de CF, Gonzdlez et al. (2021) encuentran que el
riesgo es la variable de mayor impacto sobre el fondeo exitoso.

En México se ha desarrollado en anos recientes un esquema regulatorio
que favorece el crecimiento del ecosistema Fintech. De acuerdo con
Oxford Analitica (2019), el pais es ahora lider en tecnologia financiera
a nivel Latinoamérica. Este marco regulatorio tiene como pieza clave la
Ley para Regular las Instituciones de Tecnologia Financiera, también
conocida como Ley Fintech. En ella se incluye a las entidades de
financiamiento colectivo y fondos de pago electrénico como Instituciones
de Tecnologfa Financiera (ITF). El Financiamiento Colectivo es definido
en la Ley Fintech como “las actividades destinadas a poner en contacto a
personas del ptblico en general, con el fin de que entre ellas se otorguen
financiamientos” (Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, 2018, p. 6).

Gonzdlez (2018) considera que la Ley Fintech mexicana es una ventana
de oportunidad que permite la entrada de nuevos actores al escenario del
financiamiento empresarial en igualdad de condiciones con los bancos; al
abrir la competencia, se hace posible una oferta de mis y mejores servicios
financieros en menos tiempo y a menores precios, ademas de que motivaa
los emprendedores a avanzar en sus proyectos accediendo a nuevas fuentes
de capital.

1.3. De las empresas Fintech a la teoria del actor-red

Una manera de aproximarse a la forma en que se integran las redes de
financiamiento colectivo eslo que se conoce como Actor Network Theory
(ANT) que Law (2009) define como “una familia diversa de herramientas
semio#tico-materiales, sensibilidades y me#todos de ana#lisis que tratan
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todos los elementos de los mundos naturales y sociales como un efecto,
generado permanentemente, de las redes de relaciones dentro de las que
esta#n ubicados” (p.141).

Latour (2008) destaca que lo social se construye con la participacién
de personas, organizaciones y entidades no sociales, como la tecnologia,
y discurre a través asociaciones y movimientos (proceso continuo de
reensamblajes) que si se rastrean sistemdticamente terminan en una
definicién compartida de mundo, o “colectivo”.

Para integrar lo colectivo, se lleva a cabo un proceso llamado traducciéon
(Jarrahi & Sawyer, 2019), que es la secuencia de un grupo de actores que
intentan avanzar sobre una agenda, y para ello movilizan sus recursos
y traducen los intereses de los demas con la esperanza de involucrarlos,
transformando cuestiones de hecho por cuestiones de interés (Garcia,
2017). Segu#n Iyamu et al. (2018), existen cuatro momentos en este
proceso: problematizacio#n, intere#s, incorporacio#n y movilizacio#n

(Figura 1).

Figura 1.

Proceso de traduccién en la Actor Network Theory
Fuente: Elaboracién propia a partir de Iyamu et al. (2018); Sdnchez et al. (2020).

El proceso de traduccién es relevante para nuestro anlisis debido
a que es un modelo que ayuda a interpretar las redefiniciones y
cambios de intereses de los actores. De acuerdo con Ruiz (1999)
implica modificaciones lingiiisticas y geométricas. En el escenario de la
contingencia por la COVID-19, podemos observar una traduccién en el
sentido lingiiistico conforme los actores comienzan a reinterpretar y a
verbalizar su realidad a partir de los cambios, reales ¢ imaginarios que se
han producido durante el confinamiento; y en sentido geométrico, en la
medidaen que participan en nuevas asociaciones y comienzan a jugar roles
diferentes a los que desempenaban.
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2. Materiales y métodos

Las preguntas que dan origen a la presente investigacion son: ;Se pueden
rastrear asociaciones entre actores del ecosistema de financiamiento? Y a
partir de esas asociaciones ;cudles son los criterios que una microempresa
o un proyecto de emprendimiento deberia cumplir para atraer el interés
de los microinversionistas?

Se realizé una investigacién de tipo cuantitativo, alcance descriptivo,
diseno transversal no experimental. Como metodologia se utiliz6 la
teori#a del actor-red (ANT). De acuerdo con Echeverri#a y Gonza#lez
(2009), ANT es una teori#a descriptiva que permite caracterizar al
mundo natural y social como producto de las redes de relaciones entre
actores, que pueden ser tanto humanos como no humanos, y que segu#n
McBride (2003), provee una descripcio#n social y te#cnica de los procesos
de organizacio#n y asociacio#n entre elementos heteroge#neos.

Para recabar la informacién se disenié un cuestionario que consta de
cuatro preguntas de identificacién sociodemografica (edad, género, estado
civil, lugar de residencia y nivel de estudios); y 14 preguntas relacionadas
con las variables predictoras y criterio de la investigacion (Tablas 1y 4).
El instrumento de recoleccién de informacién se aplicd a través de la
plataforma Microsoft Forms durante los meses de agosto, septiembre y
octubre de 2020.

Se empled un muestreo por redes sociales (Heckathorn, 1997), que
combina la técnica de bola de nieve con un sistema de seleccién
controlada, de manera que los sujetos iniciales son los reclutadores
(proponen a otros sujetos que tienen alguna caracteristica semejante)
y cada participante puede actuar como reclutador hasta que se logra
el tamafio de muestra deseable (Baltar & Gorjup, 2011). Este tipo de
muestreo es utilizado en poblaciones ocultas, las cuales se caracterizan por
su dificultad de identificacion, falta de un marco muestral y distribucién
geografica poco conocida (Marpsata & Razafindratsimab, 2010). En este
caso, la poblacién objeto de estudio, definida como “microinversionistas
potenciales” retne caracteristicas de poblacién oculta. Utilizando un
nivel de confianza de 94% y un margen de error de 6%, se obtuvo un
tamano de muestra de 245 personas, de las cuales 242 proporcionaron
informacidn vilida.
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Variables predictoras Variable criterio

Edad (E)

Género (G) Disponibilidad para realizar aportaciones

Estado civil (EC) via CF (DACF). Categorias: 0=No, 1=Mi-

Escolaridad (ESC) croaportaciones, 2=Aportaciones de capi-
- - - — . |tal

Percepcion de cambios en la situacion econémica

asociados al Covid-19 (PCE)

Grado de afectacién econémica asociada al Covid-19
(GAE)

Nivel de solvencia econémica durante la pandemia (SE)

Estabilidad en el empleo (EE)
Grado de involucramiento en campanas de CF (GICF)

Disponibilidad para realizar apor-

Enfoque altruismo vs provecho personal (EAP) taciones via CF (DACF). Catego-
Enfoque local vs global (LG) rias: 0=No, I=Microaportaciones,
Grado de esfuerzo para conseguir informacion (EI) 2=Aportaciones de capital

Tipo de beneficio esperado (BE)

Factores que hacen atractivo un proyecto (FA)

Recursos tecnolégicos asociados a la mediacion (RM)

Factores que generan confianza (FC)

Factores que generan desconfianza (FD)

Tabla 1.

Modelo tedrico de la investigacion. Variables predictoras y variable criterio
Fuente: Elaboracién propia.

Para validar el cuestionario, se realiz6 un Analisis Factorial
Exploratorio (AFE) utilizando el método de Andlisis de Componentes
Principalesy Rotacién Varimax, en el cual se determiné que existen cuatro
factores que explican el 45.3% de la varianza total (Tabla 2).

Variable Factorl Factor2 Factor3 Factor4 Communality
PCE 0.699 -0.155 0.004 0.064 0.517
GAE 0.676 -0.279 0.014 0.125 0.551
SE 0.044 -0.081 -0.044 0.838 0.713
EE 0.582 -0.023 -0.022 -0.338 0.454
GICF 0.206 0.138 0.731 0.074 0.602
TB 0.444 0.056 -0.349 -0.005 0.322
LG -0.025 0.777 -0.008 -0.020 0.604
DACF 0.596 0.442 0.155 0.030 0.575
EI 0.180 -0.038 -0.327 0.203 0.182
RM 0.127 0.399 0.038 0.450 0.380
FC -0.149 0.630 -0.094 -0.041 0.430
FD -0.016 0.129 -0.723 -0.052 0.543
EAP -0.245 0.413 0.147 0.364 0.384
FA -0.090 -0.021 0.200 0.191 0.085
Variance 2.0215 1.6754 1.3849 1.2605 6.3423
% Var 0.144 0.120 0.099 0.090 0.453

Tabla 2.

Matriz rotada de componentes. Rotacién Varimax
Fuente: Elaboracién propia utilizando Minitab-19.

Después de la rotacién Varimax, la matriz de componentes muestra
que el primer factor agrupa, con puntuaciones altas, los items relacionados
con la percepcién sobre las afectaciones generadas a partir del
confinamiento por la COVID-19, mientras que el segundo factor agrupa
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elementos relacionados con la mediacién, es decir, los intereses de los
microinversionistas, los aspectos que les generan confianza y los recursos
tecnolégicos preferentes.

3. Resultados
3.1. Descripcion del ecosistema de financiamiento colectivo

El primer paso del anilisis consiste en dibujar la red inversionista-
emprendedor. El objetivo es establecer un punto de partida para rastrear
la conformacién de asociaciones especificas. En la Figura 2 se muestran
la generalidad de los elementos identificados entre los cudles puede
establecerse algun tipo de asociacidn, es decir, el “panorama”, de acuerdo
ala terminologfa de Latour (2008). Esto es lo que Correa-Moreira (2012)
llama trama o actor-red.

Recompensas
simbdlicas

Foodeo colectivo.

Recurren con mayor dificultad a

Evitan proyectos que

Figura 2.

Ecosistema inversionista-emprendedor
Fuente: Elaboracién propia.

3.2. Andlisis de respuestas y comportamientos asociados a las fases de
traduccion

La segunda parte del ejercicio consistié en analizar la base de datos
construida a partir de la encuesta de referencia para identificar lo que
Latour (2008) llama cuestiones de interés.
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En primer lugar, se utilizé estadistica descriptiva (frecuencias y
porcentajes), para caracterizar los resultados de la encuesta (Tablas 3 y 4).
Para ello, se usé el software estadistico XLSTAT.

Variable Categorias Frecuencias Y%
Edad De 20 a 29 afios 133 55.649
De 30 a 39 afios 17 7.113
De 40 a 49 afios 32 13.389
De 50 a 59 afios 29 12.134
De 60 a 69 afios 9 3.766
Menos de 20 afios 19 7.950
Estado civil Casado 54 22.594
Otro 10 4.184
Soltero 175 73.222
3?(;31 es tu nivel de estu- Bachillerato o estudios técnicos 62 25.941
Licenciatura 130 54.393
Posgrado 43 17.992
Secundaria 4 1.674
Sexo Femenino 147 61.506
Masculino 92 38.494
Tabla 3.

Perfil sociodemografico de la muestra
Fuente: Elaboracién propia.
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ftem

Como resultado de la contingen-
cia sanitaria asociada al Covid-19y
sus efectos en el sector productivo,
consideras que tu situacién econé-
mica personal: a) Ha mejorado; b)
Ha empeorado; ¢) Se mantiene igual
que antes.

148

86

GAE

¢Cudles de los siguientes efectos
asociados a la contingencia por
Covid-19 has sufrido?: a) Perdi mi
empleo; b) Algin familiar cercano
perdié su empleo; ¢) Algin conoci-
do perdi6é su empleo; d) Se reduje-
ron mis ingresos; e) Se redujeron los
ingresos de mi familia; f) Cerramos
alguin negocio personal o familiar; g)
Tengo un negocio cuyos ingresos se
redujeron de manera significativa; h)
Ninguno de los anteriores.

33

78

55

89

15

35

38

SE

¢Qué tan facil o dificil es para ti
cubrir los gastos del mes?: a) Ter-
mino el mes sin problemas y tengo
un excedente que puedo invertir para
ahorrar o financiar proyectos; b) Jus-
to, pero cubro los gastos del mes; c)
A veces no me alcanza para llegar a
fin de mes; d) Normalmente no me
alcanza para llegar a fin de mes.

55

108

59

20

EE

Actualmente ¢cuentas con algin
trabajo remunerado, aunque sea
temporal?: a) Si, trabajo de manera
permanente para una empresa o ins-
titucién; b) Si, cuento con mi propio
negocio; c¢) Si, trabajo de manera tem-
poral para una empresa o institucién;
d) Si, realizo trabajos temporales por
mi propia cuenta; e) Me encuentro
desempleado.

90

19

32

29

72

GICF

¢Alguna vez has apoyado con dine-
ro una camp de financiamiento
colectivo o crowdfunding?: a) Si; b)
No, aunque si conozco el concepto de
crowdfunding o financiamiento co-
lectivo; ¢) No y tampoco estoy fami-
liarizado con el concepto de financia-
miento colectivo.

50

Tabla 4.

Tabla de frecuencias por pregunta
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Variable

EAP

ftem

¢Cudles de los siguientes factores
influirian para que tomaras la deci-
sién de apoyar un proyecto a través
de crowdfunding o financiamien-
to colectivo? a) Que el proyecto sea
creativo o innovador; b) Que el apoyo
permita salvar una o varias fuentes de
empleo; ¢) Que el apoyo permita crear
uno o varios nuevos empleos; d) Que
el apoyo me genere algtin beneficio
simbdlico e) Que el apoyo me gene-
re algin beneficio econémico f) Que
sea altruista. Por ejemplo, que apoye
a personas en situacién de pobreza;
g) Ninguno de los anteriores. No me
interesa apoyar proyectos por crowd-
funding.

87

89

35

82

65

LG

Si te invitaran a participar en una
campaiia de financiamiento colecti-
VO para rescatar microempresas en
riesgo de cierre por la contingen-
cia sanitaria derivada del Covid-19,
¢Qué proyectos preferirias apoyar?:
a) Empresas de personas conocidas; b)
Empresas de mi localidad; ¢) Empre-
sas de cualquier localidad, pero que se
encuentren en México d) Empresas de
otros paises; €) No me interesa partici-
par en este tipo de campafias.

104

132

77

15

DACF

Si decidieras participar en una
campafa de financiamiento colec-
tivo para rescatar microempresas
en riesgo de cierre ¢Cudl seria el
monto de tu aportacién?: a) Menos
de 100 pesos; b) De 101 a 500 pesos;
¢) De 501 a 1000 pesos; d) De 1000 a
5000 pesos; e) Mas de 5000 pesos; f)
No puedo aportar recursos; g) No me
interesa aportar recursos

39

76

40

41

32

EI

¢Qué informacién de un proyecto
investigarias para estar dispues-
to a apoyarlo con micro financia-
miento?: a) Descripcién general de
la empresa, su mercado y sus produc-
tos; b) Perfil de los emprendedores
o responsables de proyecto ¢) Situa-
cién fiscal y financiera del negocio; d)
Historia del proyecto e) Otra

180

112

64

14
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item

Si apoyaras algin proyecto de em-
prendimiento o microempresa a
través de una campaiia de finan-
ciamiento colectivo (Qué espera-
rias recibir?: a) Nada en especifico;
b)Informacién detallada del uso que
se dio a los recursos ¢) Que las apor-
taciones sean deducibles de impues-
tos; d) Que las aportaciones me sean
devueltas como si fuera un présta-
mo; e) Que las aportaciones me sean
devueltas con un interés; f) Que las
aportaciones me permitan convertir-
me en socio del negocio; g) Que los
emprendedores me envien alguna
recompensa simbdlica (por ejemplo
un souvenir o una carta de agradeci-
miento)

34

117

49

40

38

83

33

FA

¢Cual de los siguientes factores
influiria para hacer atractivo un
proyecto con fines de micro finan-
ciamiento?: a) Que me inspire con-
fianza; b) Que sea factible, no muy
utépico ¢) Que esté contado en for-
ma atractiva; d) Que proponga hacer
cosas de alta calidad; e) Que plantee
alguna innovacién o desarrollo cien-
tifico y tecnolégico; f) Que genere em-
pleos y riqueza; g) Que sea solidario,
es decir, que se ocupe de los menos
favorecidos; h) otros

139

99

39

91

82

120

66

63

¢A través de qué medios preferi-
rias recibir informacién de un pro-
yecto para decidir si lo apoya?: a)
Una plataforma de internet; b) Co-
1reo electrénico; ¢) Redes sociales; d)
Por correo tradicional; e) Via telefo-
nica; f) Otro.

121

148

73

21

36

82



Francisco Javier Segura-Mojica. Crowdfunding para el rescate de microempresas. Factores y percepciones de inversionistas potenciales en Méxi...

Variable

FC

ftem

¢Cual de los siguientes factores
favoreceria tu confianza para apo-
yar un proyecto mediante crow-
dfunding?: a) Que en él participen
familiares o amigos; b) Que haya fa-
miliares o amigos de personas que
conozco; ¢) Que haya personas cono-
cidas, aunque no tengamos vinculos
familiares o de amistad; d) Que tenga
el respaldo de alguna persona o em-
presa reconocidas; e) Que haya sufi-
ciente informacién disponible sobre
el proyecto en internet; f) Que me ha-
van enviado informacion del proyec-
to a través de las redes sociales; g) En
general no me inspiran confianza, ya
que no puedo saber cé6mo utilizaran
el dinero.

62

68

86

99

112

41

28

FD

¢Cual de los siguientes factores te
producirian desconfianza al apo-
yar un proyecto mediante crowd-
funding?: a) Que no haya personas
conocidas en el proyecto; b) Que no
tenga pagina de internet; ¢) Que no
haya informacién sobre el proyecto
disponible en internet; d) Que tenga
malas referencias en internet o en las
redes sociales; €) Que pueda estar re-
lacionado con intereses politicos; f)
Que no ofrezca informacién de resul-
tados a sus inversores o benefactores
(rendicién de cuentas); g) Que parez-
ca demasiado utépico o irrealizable.

56

74

124

133

124

124

76

Nota: En algunas preguntas la sumatoria es mayor a 242 debido a
que se permitia mas de una respuesta.Fuente: Elaboracién propia.

A continuacidn, se presentan algunos de los hallazgos organizados
conforme a las fases del proceso de traduccion.

3.2.1. Problematizacion

El 84% de los encuestados manifiesta haber tenido algun grado
de afectacién econémica como resultado de la contingencia por la
COVID-19, que van desde la pérdida del empleo, el desempleo de algun

familiar o conocido, o la reduccién de los ingresos familiares.
3.2.2. Interés

E122% de los menores de 30 afios conoce el concepto de crowdfunding o
financiamiento colectivo, mientras que en poblacién de 30 afios y mas, el
porcentaje de personas que conocen el concepto es de 17,5%. En menores
de 30 afios, el 29% participaria en campanas de crowdfunding si esto
permite crear nuevos empleos, y 25% si ayuda a salvar los ya existentes,
mientras que el 26% prefiere propuestas que generen innovaciény el 17%
se enfoca hacia causas altruistas. En mayores de 30 afos, el mayor interés
se orienta hacia la creacién de nuevos empleos (35%), innovacién (22%),
salvar los empleos ya existentes (20%) y altruismo (16%) (Figura 3).
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Los excedentes econémicos que pueden ser destinados para el
financiamiento colectivo se han reducido durante la contingencia; a pesar
de ello el 23% de los encuestados manifiesta tener excedentes que le
permiten ahorrar e invertir.

35%

29%
2% T
7%
3%
=

Que genere  Que incorpore Que permita Que tenga  Ninguno de los

nuevos alguna salvar empleos algin enfoque  anteriores
empleos innovacién altruista, como

mitigar la

pobreza

m Menores de 30 aflos  m 30 afios y mas

Figura 3.

Aspectos valorados por los inversionistas potenciales en los proyectos a fondear

Fuente: Elaboracién propia.

En caso de participar en una campafa de crowdfunding, las personas
menores de 30 afos esperarfan recibir a cambio, en primer lugar,
informacién sobre el proyecto y el uso de los recursos (32%); un
segmento de los inversionistas (25%) esperarfa convertirse en socios de
los proyectos, y un 11% esperaria inicamente una recompensa simboélica

(Figura 4).
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25%26%

19%
13% 11%11%
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Informacién Convertirme Que las Recompensa Deducibilidad Nada en
sobre el uso ensociodel aportaciones simbdlica deimpuestos especifico
del recurso proyecto sean

devueltas con
un interés

m Menores de 30 afilos  m 30 0 mas afios

Figura 4.

Expectativas de los inversionistas potenciales al participar en el fondeo de microproyectos

Fuente: Elaboracién propia.
3.2.3. Incorporacion

El1 6,5% de los menores de 30 anos ha participado en alguna campana de
donacién o financiamiento colectivo, mientras que en mayores de 30 anos
el nivel de participacion es de 5,6%.

El correo electrénico es mencionado como el medio de contacto
predominante para quienes estarian interesados en participar en
campanas de CF (45% en poblacién de 30 o mds anos y 36% en menores
de 30 afios), seguido en importancia por una plataforma en internet (33%
y 32% respectivamente). Las redes sociales tendrfan mayor presencia en
menores de 30 afios (22%) que en la poblacién mayor (14%) (Figura 5).

Los encuestados manifiestan preferencia por apoyar proyectos de su
propia localidad (39%) y de personas conocidas (31%). La informacién
que requerirfan para tomar la decisién de apoyar un proyecto es la
descripcion general de la empresa, giro y productos (37%); perfil de
los emprendedores (23%); y la situacién fiscal y financiera del proyecto
(22%).

Los factores que incentivan la confianza en los proyectos, con fines
de financiamiento colectivo son, en primer lugar, que en ellos participen
familiares, o familiares de personas conocidas (26%); que haya suficiente
informacién disponible sobre ellos en internet (22%); y que tenga el
respaldo de alguna persona o empresa reconocidas (20%). En contraparte,
los factores que generan desconflanza son en primer lugar, las malas
referencias en internet (18%) y que no haya informacién disponible sobre
el proyecto en internet (17%).
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m Menores de 30 afios  m 30 afios y mas

Figura 5.

Mediadores tecnoldgicos preferidos por los inversionistas potenciales

Fuente: Elaboracién propia.
3.2.4 Movilizacion

De acuerdo con Gunawong y Gao (2010), la movilizacién comprende
tanto un modelo de implementacién, como canales para que los diferentes
actores alineen sus intereses y acciones a la ruta propuesta por el
actor focal. En México existe un ecosistema de CF, que aglutina a
cuatro plataformas de donaciones y recompensas, cinco plataformas de
equity, cinco plataformas inmobiliarias, 11 plataformas de préstamos
y una plataforma de regalfas (Asociacién de Plataformas de Fondeo
Colectivo-AFICO, 2020); sin embargo, su nivel de penetracién es
aun incipiente, pues al menos el 78% de las personas encuestadas
desconoce el concepto de financiamiento colectivo. Puede identificarse la
existencia de un actor focal (AFICO) y un mecanismo de participacion,
(ecosistema y plataformas de crowdfunding). Ademds, hay un proceso de
institucionalizacién de las soluciones propuestas (Ley Fintech).

3.3. Identificacion de asociaciones rastreables

En la tercera etapa del andlisis, se utilizd como herramienta el
algoritmo CHAID (Chi-Square Automatic Interaction Detection) con
XLSTAT-2016. Se trata de un algoritmo predictivo de segmentacién
jerarquica que trabaja con una variable dependiente categérica nominal
u ordinal, a partir de la cual se crean tantas particiones como variables
independientes son consideradas para el modelo. EI CHAID utiliza el
Chi-cuadrado para estudiar todos los valores de cada variable predictora,
lo que ayuda a encontrar qué tan similares o asociadas estdn las variables
y cudl es el predictor més significativo (Sanz & Ponce de Ledn, 2010).
De esta manera, se va formando un 4rbol de clasificacién en el que cada
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nodo se conforma por categorias similares de la variable seleccionada.
El analisis CHAID permite formular modelos predictivos parecidos al
analisis de regresion, asi como detectar la interaccidon entre variables
categoricas. Al tratarse de una técnica de segmentacion jerdrquica,
identifica grupos homogéneos de sujetos a partir de los valores que toman
las variables criterio en funcién de la significacién estadistica de las
variables explicativas (valor-p).

Para realizar el analisis, se tomd como variable criterio Ia
Disponibilidad para realizar aportaciones via CF. Se trata de una
variable categdrica con tres valores posibles: 0= No esta dispuesto a
realizar aportaciones; 1= Estaria dispuesto a realizar microaportaciones
(menores a 1000 pesos); y 2= estarfa dispuesto a realizar aportaciones
de capital (mayores a 1000 pesos). En primer lugar, se aplicé el
algoritmo de clasificacion y regresion a la variable criterio y las variables
predictoras correspondientes al perfil del inversionista (edad, género,
escolaridad, percepcién de cambios en la situacién econdmica asociados a
la COVID-19, grado de afectaciéon econdmica asociadaala COVID-19y
enfoque altruismo vs. provecho personal). Una parte de los resultados se
pueden ver en la Figura 6.

Femenino

Pureza(%): 71.4

4

Nodo: 4
Tamafio: 24
%: 10.0
Pureza(%): 50

Nodo: 10
Tamafio: 18
%:7.5

Nodo: 8
Tamafio: 9
%:3.7

Nodo: 11
Tamafio: 6
%: 2.5

Pureza(%): 66.7

Nodo: 20 Nodo: 13
Tamafio: 2 Tamafio: 16
%: 0.8 %: 6.6

Pureza(%): 100 Pureza(%): 50

Nodo: 21

Tamafio:8 |

Figura 6.

Arbol de clasificacién para la variable criterio y el perfil del inversionista
Fuente: Elaboracién propia utilizando XLSTAT-2016.

Cada nodo representa un grupo homogéneo con caracteristicas
especificas, cuya capacidad predictiva se da cuando se cumplen
condiciones del tipo Si p, entonces q. Por ejemplo, el nodo 20 de la
Figura 6, nos muestra un grupo de personas que estdn dispuestas a realizar
microinversiones de capital (la variable criterio tiene valor de 1). Las reglas
de este nodo son:

Si PCE=1 (Percibe que la situacién econémica ha mejorado); EAP
= 2,3 (Apoyaria proyectos que generen empleo o que sean creativos e
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innovadores); GAE=4 (Algtin conocido perdié su empleo durante la
contingencia) Gen=2 (Femenino) entonces Disponibilidad para Realizar
Aportaciones = 1 en el 100% de los casos.

Otro ejemplo serfa el nodo 11, que perfila a un grupo dispuesto a
realizar aportaciones de capital (la variable criterio tiene valor =2). Las
reglas de este nodo son:

Si EAP= 1 o 4 (Apoyaria proyectos que generen algiin beneficio
econdémico y tengan un fin altruista) y GAE=4 (Algtin conocido perdié
su empleo durante la contingencia) y Gen=2 (Femenino) entonces
Disponibilidad para Realizar Aportaciones = 2 en el 66,7% de los casos.

A continuacidn, se replicé el algoritmo de clasificacién para la variable
criterio y las variables relacionadas con el perfil de los proyectos de
emprendimiento: Tipo de beneficios econdémicos que ofrece, enfoque
local vs. global, factores que hacen atractivo a un proyecto, recursos
tecnoldgicos asociados a la mediacién, factores que generan confianza
factores que generan desconfianza. De este andlisis surgieron 27 nodos y
como ejemplo se explican las reglas de los nodos 10y 23.

Si RM=2 (El proyecto se promueve por correo electrénico y una
plataforma); FC= 2, 3, 4, 5 (En el proyecto participan familiares,
amigos o conocidos, hay informacién sobre el proyecto en internet,
los emprendedores envian informacién via correo, plataforma o redes
sociales); FA=1,2,3,4,6,7,8 (El proyecto es contado en forma atractiva,
estd relacionado con bienes sociales, produce empleos y riqueza, muestra
experiencias exitosas, muestra testimonios de personas a las que haya
apoyado, y plantea alguna innovacion o desarrollo tecnolégico) y LG=
1, 2, 3, (El proyecto involucra empresas de personas conocidas, de mi
localidad o de otra localidad en México), entonces Disponibilidad para
Realizar Aportaciones = 2 en el 61,5% de los casos.

Si FC = 2 (Participan en el proyecto familiares o personas conocidas);
RM = 12,3 (Los emprendedores envian informacién via correo
electrénico, plataforma o redes sociales); BE = 1,2,3 (EI proyecto ofrece
informacién sobre el uso de los recursos, podria devolver las aportaciones
como si fuera un préstamo u ofrece una recompensa simbdlica) y FA=
5,9, 10, 11 (El proyecto inspira confianza, propone hacer cosas de
alta calidad, es factible, no muy utépico, es solidario) y ELG=1,2,3 (El
proyecto involucra empresas de personas conocidas, de mi localidad o
de otra localidad en México) entonces Disponibilidad para Realizar
Aportaciones = 1 en el 83,3% de los casos.

Finalmente, se muestra la matriz de confusién (tabla 6) en la que se
puede apreciar la exactitud del modelo. El niimero de aciertos, que en la
tabla aparecen en negritas, nos indican que el modelo tiene una capacidad
predictiva moderada, pues solo acerté en el 72% de los casos, por lo que,
en una investigaci(')n subsecuente, seria conveniente ampliar la muestra y
ajustar el cuestionario para incrementar la confiabilidad del algoritmo.
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Esti
s;:::lldo 0 1 2 Total % correcto
0 19 22 0 41 46,34%
1 3 147 5 155 94,84%
2 2 34 9 45 20,00%
Total 24 203 14 241 72,61%
Tabla 6.

Matriz de confusién para la muestra de estimaciéon
Fuente: Elaboracién propia utilizando XLSTAT-2016.

4. Conclusiones y discusion

La metodologia ANT propone construir una narrativa en la que se puede
trazar una red parecida a una partitura que vincula actores heterogéneos
e inconstantes desde un punto de vista oligdptico, que permite ver poco,
pero ver bien (Seijo, 2006). Al seguir la secuencia de problematizacién—
interés- incorporacién — movilizacién, podemos rastrear los movimientos
delactor-red, y esto ayuda a comprender la naturaleza de las transacciones
que pueden darse entre un inversionista y un emprendedor.

En el entramado del ecosistema inversionista-emprendedor cada
accién es motivada por los movimientos de otros participantes, sus
expectativas y sus intereses. Esto es a lo que Greimas y Courtes (1982)
llaman “actantes”, es decir, quien al mismo tiempo actta y sufre una
accién. Tirado et al. (2005), lo definen como cualquier entidad que
produzca una relacién o adquiera valor de significacién, y que se define
por su capacidad para producir una accién dentro de una trama.

En respuesta a nuestra primera pregunta de investigacién, podcmos
concluir que si es posible rastrear las asociaciones entre actores, y
que estas ocurren a través de una serie de elementos tangibles e
intangibles agrupados en un factor que llamamos “mediacién”. El
andlisis de clasificacién y regresién nos permite visualizar la forma en
la que los actores de la red se vinculan mediante elementos simboélicos
correspondientes a esta variable. Por ejemplo, un inversionista estd
dispuesto a comprometer sus recursos en un proyecto cuando lo
visualiza como confiable y atractivo; esto se da en especial, cuando
hay participacién de familiares o personas conocidas; es de la misma
comunidad que el inversionista; tiene presencia en internet; ofrece
informacién sobre el uso de los recursos; y genera un bien social, como
empleos o riqueza, entre Otros criterios.

La mediacién ha sido ampliamente discutida en el contexto de la
ANT y tiene varios significados o dimensiones. Puede entenderse como
traducciéon de metas y como coordinacién entre actores y actantes
(mediacién técnica), pero también como proceso de pliegue espacio-
tiempo o caja negra donde “diversos elementos, metas, acciones dadas en
otros tiempos y diferentes espacios coexisten comprimidos, plegados, en
un u#nico actante” (Correa-Moreira, 2012, p. 69).

El factor mediacién también da la pauta para responder a nuestra
segunda pregunta de investigacién, pues sugiere aspectos que una
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microempresa o un proyecto de emprendimiento deberfan reunir para
“producir una accién dentro de la trama”. En este sentido, una
microempresa o proyecto resultan significativos para los inversionistas
y pueden contribuir a su movilizacién si responden afirmativamente
a preguntas clave como: jayuda a resolver alguna problemditica que
me afecta ?; spermite que me involucre? y al hacerlo ;me proporciona
una recompensa social o econdmica ?; jme inspira un nivel razonable de
confianza ?; sme permite aportar recursos de acuerdo a mis posibilidades ?;
ses facil acceder a la informacién del proyecto 2 sinvolucra a personas o
empresas conocidas ?; jestd visible en internet 2; srinde cuentas de los recursos
que recibe % sopera en mi localidad ?; ;qué referencias tiene ?

Llama la atencién cémo la presencia en internet, las referencias
positivas y negativas sobre el negocio y la posibilidad de acceder a
informacién sobre el uso de los recursos, son clave para que un
inversionista potencial considere que un proyecto de emprendimiento
es confiable, lo que nos lleva a concluir que la digitalizacién es un
requisito imprescindible no solo para activar las ventas, sino para acceder
al financiamiento a través de CF. Esto es consistente con los hallazgos
de Ortega (2020), quien destaca la importancia de disefiar estrategias
de marketing digital enfocadas al cliente més que al producto. Ademas
de lo anterior, es relevante la presencia de familiares y conocidos en los
proyectos, pues son generadores de confianza, lo que a su vez se relaciona
con la confiabilidad de la red de contactos (Gamero & Ostos, 2020).

Es importante destacar que, en concordancia con lo advertido por
autores como Belleflame et al. (2012), pese a que en el escenario de
confinamiento se redujeron los ingresos de la mayor parte de la poblacién,
casi una cuarta parte de las personas econdmicamente activas cuenta
ain con excedentes econémicos que los convierten en inversionistas
potenciales.

Finalmente, la preferencia de los inversionistas potenciales por los
proyectos locales denota el efecto positivo de lo que Agrawal et al. (2011)
llaman “la geografia del crowdfunding”, es decir, la posibilidad de conectar
casi sin intermediarios a los inversionistas con los emprendedores.

Con esta informacioén, es posible avanzar en el disefio de una
plataforma de financiamiento colectivo que cumpla el rol de mediador
y ayude a incrementar el flujo de recursos hacia las microempresas.
Mis atin, el creciente interés por microproyectos que apoyen en la
creacion o conservacion de empleos en el ambito local, permite ver que es
posible desarrollar redes solidarias de financiamiento, con una estructura
descentralizada y con un enfoque no necesariamente lucrativo. Para fines
précticos, este tipo de asociaciones podrian apoyar en el desarrollo de
campanas de CF, ¢ inclusive, en el desarrollo de algoritmos que sirvan
como base para el disenio de plataformas de microfinanciamiento.
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