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Resumen: El contexto actual en que se desenvuelven las empresas ha propiciado que
el financiamiento sea ofertado de una manera distinta al tradicional. La tecnologfa ha
permitido que aparezcan alternativas de inversion y financiamiento que se orientan
a disminuir los costos financieros y el acceso al crédito por parte de las mipymes
en el Pertt y América Latina. El objetivo de esta investigacién fue establecer si las
mipymes de la regién Piura, Pert, estdn dispuestas a demandar financiamiento a través
del crowdlending. La hipétesis pretendia confirmar que las mipymes estdn dispuestas
a demandar financiamiento a través del crowdlending. Para contrastar esta hipétesis se
aplicaron 382 encuestas a las mipymes de las diferentes provincias de la regién Piura. La
investigacioén fue de cardcter cuantitativo, descriptivo y longitudinal. Se recogieron las
percepciones de los empresarios de las mipymes con respecto al crowdlending desde la
perspectiva de los costos financieros, la rapidez de acceso al crédito y la flexibilidad de
condiciones del crédito. El desconocimiento de estas alternativas de financiamiento y
la desconfianza en las transacciones virtuales pudieron condicionar las respuestas. Los
resultados demostraron que la mayoria de los empresarios estdn dispuesto a demandar
financiamiento a través del crowdlending, a pesar de que perciben que el acceso al crédito
serfa lento, el costo financiero bajo y que se darfa una alta flexibilidad en las condiciones
del crédito a demandar.

Palabras clave: Fintech, mercado financiero, crowdfunding, financiamiento pyme, tasa
de interés, industria bancaria, banca electrdnica, servicios financieros, investigacién de
mercado.

Abstract:  The current context in which companies operate has meant that financing
is offered in a different way than the traditional one. Technology has made investment
and financing alternatives appear that are aimed at reducing financial costs and access
to credit by MSMEs in Peru and Latin America. The objective of this research was to
establish if the MSME; of the Piura Region, Peru, are willing to demand financing through
Crowdlending. The hypothesis that was raised was aimed at confirming that MSMEs are
willing to demand financing through Crowdlending. To test this hypothesis, 382 surveys
were applied to MSMEs from the different provinces of the Piura Region. The research
was quantitative, descriptive and longitudinal. The perceptions of MSME entrepreneurs
regarding Crowdlending were collected from the perspective of financial costs, the speed
of access to credit and the flexibility of credit conditions. Ignorance of these financing
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alternatives and distrust in virtual transactions could have conditioned the answers. The
results showed that the majority of entrepreneurs are willing to demand financing through
Crowdlending, despite the fact that they perceive that access to credit would be slow, the
financial cost low and that there would be high flexibility in the credit conditions to be
demanded.

Keywords: FinTech, financial market, crowdfunding, SME financing, interest rate,
banking industry, electronic banking, market research.
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1 Introduccién

Las micro, pequenas y medianas empresas (Mipymes), como tendencia
general a nivel mundial, constituyen una fuerza importante en el
desarrollo econémico de un pais: esto se refleja en la generacién de
empleo —mds de la mitad proviene de las mipymes— su aporte al
Producto Interno Bruto (PIB) —que es realmente significativo—, ¢
incluso sus colaboraciones con distintos métodos de produccidn a través
del aprovechamiento tecnolégico. Evidentemente, su trascendencia se ve
reflejada cuando se evaltian a las mipymes como un todo y no de manera
individual (INEI, 2019). Sin embargo, a pesar de su gran importancia,
las mipymes son las que, principalmente, se ven perjudicadas cuando
se trata de solucionar sus problemas de liquidez, desencadenando como
consecuencia el detenimiento de su funcionamiento; en ese sentido, como
solucién aparente, se encuentra el sistema financiero, que, desde luego,
tiene como pilar fundamental el garantizar la correcta distribucién de
recursos financieros, evaluando la situacion financiera de prestamistas y
prestatarios —teniendo en cuenta sus niveles de liquidez, rentabilidad
y riesgo, por citar algunos aspectos-, tratando de mantener un mercado
equilibrado y eficiente.

Sin embargo, el sistema financiero no puede abastecer en su totalidad
la demanda de financiacién por parte de las mipymes, trayendo
como consecuencia que, ante la falta de alternativas, se recurra al
sector financiero informal, donde la relacién costo-rendimiento termina
perjudicando econémicamente a las empresas. En ese contexto surge
el presente trabajo de investigacién: propone al crowdlending como
una alternativa al sistema financiero tradicional, que hard que las
mipymes asuman menores costos financieros y obtengan mds beneficios
y facilidades al momento de acceder a algin crédito, mejorando
potencialmente sus problemas de liquidez, lo que les dard un respaldo
importante para continuar en funcionamiento o, inclusive, darles la
oportunidad para iniciar proyectos innovadores.
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E/ crowdlending ha ido tomando real importancia con el transcurso
del tiempo a nivel mundial, alcanzando resultados muy positivos,
potenciados por el desarrollo tecnoldgico y la correcta aplicacién en
las diversas jurisdicciones; ademdas de ser una opcién muy versatil y
dirigida a distintos tipos de empresa de diversos sectores. En el Perq,
la incursién de esta opcién como alternativa de financiamiento —si
bien tiene una tendencia creciente— todavia no es tan importante
como en otros paises. En la regién Piura, ubicada al norte del Peru, el
conocimiento del crowdlending es practicamente nula —lo que hace nulo
también su utilizaciéon— por lo que es importante promover el uso de
las platatormas de crowdlending, evaluando y determinando la potencial
demanda de los empresarios —medidos a través de su nivel de disposicién
— para financiarse a través de este método; dando a conocer, a través
de la correcta informacién y el debido asesoramiento, los beneficios del
crowdlending que les permitan, ademds de superar problemas financieros,
el crecimiento sostenido de sus empresas. De esta manera, la parte de
la demanda no cubierta por el sistema financiero puede ser asumida
por el crowdlending, disminuyendo la brecha de la exclusién financiera,
ocasionando, consecuentemente, un impacto positivo en la economia del
pais. Por lo tanto, el objetivo de esta investigacion fue establecer si las
mipymes de la regién Piura estan dispuestas a demandar financiamiento
a través del Crowdlending.

1.1 El financiamiento de las mipymes

Las mipymes conforman aproximadamente un 99 % del sistema
empresarial de cada pais (Dini & Stumpo, 2018), constituyéndose como
uno de los pilares y motores de la economia a nivel mundial. Su
importancia radica en que a través de estas se puede alcanzar un sistema
econdémico competitivo e impulsar el crecimiento sostenible e inclusivo.
Las mipymes son un factor fundamental a tener en cuenta, debido a
que es importante su contribucién a la disminucién de la pobreza, a
atender a la demanda de empleo y a ayudar al desarrollo de la economia
—beneficiando sobre todo a los de bajo nivel econémico— dando lugar
a un ambiente de competencia en el mercado, a través de servicios
especializados y aprovechando las oportunidades tecnoldgicas cada vez
mds avanzadas que permiten elevar los niveles de capacidad productiva,
eficienciay eficacia del personal, disminuyendo los costos y provocando el
desarrollo de futuros proyectos, apoyados también de politicas estatales —
enlas que destacan la creaciéon de programas de apoyo a las mipyme, que les
permita superar diversos inconvenientes para su funcionamiento, como
lo es el acceso a fuentes de financiamiento— de tal manera que se genere
un entorno favorable para el crecimiento y desarrollo de estas empresas
(Arbult & Otoya, 2006; Basurco, 2016).

Segtin Bortesi et al. (2014), las pequenas y medianas empresas (Pyme)
cuentan con fuentes de financiacién que van desde el crédito de los
proveedores, el leasing y los habituales modos de financiamiento del
Sistema Financiero. Sin embargo, las pyme presentan ciertas dificultades
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como la falta de garantias que permitan respaldar los créditos que
solicitan, el insuficiente valor de sus activos que limitan su capacidad
para obtener préstamos o el capital aportado no cubre los requisitos con
relacién al crédito solicitado; por ende, las pymes acceden en su mayoria a
un crédito escaso, de alto costo y plazos muy cortos de pago. Asimismo, se
tiene que el restringido acceso a diferentes fuentes de financiacién se debe
a la falta de informacién del mercado externo e interno, la informalidad,
la debilidad de la economia del pais, la falta de solidez y la incapacidad
para cubrir la demanda nacional y mucho menos competir en el mercado
externo (Guerrero et al., 2017). Para el caso de las micro empresas, el
Sistema Financiero oferta créditos para capital de trabajo; es decir, el
financiamiento se enfoca en el corto plazo. Este tipo de financiamiento se
hace a través de instituciones financieras especializadas en microfinanzasy
tiene un costo financiero mas elevado que para las pymes, debido a que este
sector ha operado una politica sumamente agresiva, promoviendo tasas de
interés muy elevadas, comité de crédito poco eficaz, tecnologia incipiente,
y con clientela compartida (entre 30 % y 50 % participan en dos o més
instituciones) (Orozco-Gutiérrez, 2019).

En definitiva, las fuentes de financiamiento a las que tienen acceso las
mipymes son limitadas; sumandose el hecho de que no todas estas fuentes
son conocidas por los duenos de las empresas, principalmente aquellas
que provienen de financiamiento de terceros, las que ofrece el Estado
y el ofrecido por el Mercado Alternativo de Valores. Ademas, muchas
de las mipymes se limitan a hacer uso de los ingresos generados por las
actividades del giro del negocio y del capital propio que muchas veces es
escaso; por lo tanto tienen mayor necesidad de crédito, lo que hace que
recurran al sistema financiero, pero con poco éxito porque no cumplen
con todos los requisitos que se exigen, lo que trae como consecuencia
que se recurra al crédito informal, el cual es mas flexible en términos de
requisitos, cuotas y tiempo de pago (Lerma & Martin, 2007).

A todo ello se le suma el impacto negativo que ha generado la pandemia
del COVID-19 en la economia, paralizando la oferta y la demanda de
bienes y servicios, suspendiendo el flujo de ingresos debido ala inactividad
econdmica, lo cual afecté directamente a las mipymes; se ha puesto en
peligro ala empresa en marchay su continuidad, provocando que muchos
de estos negocios cerraron pues se vio abruptamente interrumpida
su cadena de produccién, evidenciando la debilidad de sus sistemas
operativos, de costos y cadenas de suministro. Ante esta situacion, el
Estado ha implementado politicas econdmicas las cuales se han centrado
en otorgar financiamiento a través de programas como Reactiva Peru, el
Fondo de Apoyo Empresarial a las Micro y Pequenias Empresas (FAE-
MYPE) y la flexibilizacién del cumplimiento de pago de impuesto. Sin
embargo, segun Aguilar y Santillan (2022) en el caso de FAE-MYPE, el
cual otorga capital de trabajo a las empresas para refinanciar deudas, solo
el 2 % ha podido aplicarse a pyme. Asimismo, segtin el Banco Central
de Reserva del Pertt (2022) las mypes accedieron al 20 % de los créditos
del programa Reactiva Pert (de un total de 55 276 millones de soles),
beneficiando a 439 697 mypes (90,8 % de las empresas beneficiadas).
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1.2 El crowdlending

Estarellas (2015) define el crowdfunding como “el proceso de solicitar
pequenas aportaciones de varios inversores a través de una plataforma
online, recibiendo estos a cambio una forma de valor y evitando el recurrir
a banqueros o fondos de capital de riesgo” (p.11). Como una de las
modalidades de crowdfunding surge el crowdlending, teniendo como
fin fundamental financiar proyectos a personas naturales o juridicas a
cambio de una retribucién econdmica; es decir, quien necesite recursos
recurre a una plataforma de crowlending, donde puede encontrar agentes
superavitarios dispuestos a realizar un préstamo, recibiendo a cambio el
capital aportado més los intereses pactados (Ramirez & Muiioz, 2016).

Teniendo en cuenta el limitado acceso al financiamiento que tienen las
mipymes y las restricciones a su acceso, el crowdlending se ha constituido
como una nueva alternativa para cubrir sus necesidades de liquidez. Existe
poca literatura cientifica mediante la cual se ha estudiado al crowdlending
como una fuente de financiamiento para las empresas, no se tienen
referencias de alguna investigacién donde se haya estudiado la disposicién
de las mipymes para financiarse a través del crowdlending. Entre los
estudios realizados se tiene a San-Jose y Retolaza (2016) quienes indican
que el crowdlending describe una nueva herramienta de financiamiento
como una forma principal de préstamo, que permite a las empresas,
mediante su implementacion, el desarrollo social y la participacién de los
interesados, ademds que puede garantizar la sostenibilidad financiera de
las empresas. Por otro lado, el estudio sugiere que, para lograr usar los
excedentes de efectivo de una manera eficiente, el préstamo colectivo debe
de ser relevante para conseguir el objetivo econémico de los inversionistas,
pues el financiamiento colectivo como una innovacién social no garantiza
en si mismo el beneficio econémico.

Asimismo, Ramirez y Mufoz (2016) establecieron que el crowdlending
se ha convertido en el complemento perfecto para la financiacién
de multiples empresas, en especial de aquellas que han sufrido mas
restricciones al crédito, como pueden ser las pymes o aquellas de reciente
creacion, y todo ello debido a su flexibilidad, rapidez y facilidad de
concesion asi como otras caracteristicas de cardcter financiero como el
abaratamiento de costos para la empresa o la circunstancia implicita de
no consumir riesgo bancario para las empresas solicitantes. Por otro lado,
Loés (2017) planted un andlisis en profundidad de los microcréditos y
del crowdlending como alternativa para financiar a las pequefias empresas,
ademas de realizar una comparacién de dichas alternativas para probar
si las microfinanzas y los préstamos colectivos continuardn coexistiendo
como alternativas a los préstamos tradicionales, o si las Fintech asumirdn
y cambiardn el panorama financiero de manera irrevocable. El trabajo
concluye demostrando que el crowdfunding es un fenémeno que estd
creciendo de una manera exponencial y que el crowdlending es la fuente de
crowdfunding mas importante en términos de fondos recaudados debido
ala dréastica reduccién de los costos fijos permitidos gracias a las Fintech y
la creciente falta de confianza en el sector bancario por parte del publico.
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Boitan (2016) revel mediante su estudio que las pymes o las personas
que desean iniciar una nueva empresa estin experimentando dificultades
para obtener financiamiento del sistema bancario o, simplemente, estan
excluidas; entonces, ahi radica la importancia de las plataformas de
financiacién colectiva, pues actian como punto de interseccién entre la
creciente demanda de dinero y la oferta monetaria. Sostiene, ademas, que
el crowdfunding no debe ser visto como un sustituto de los productos
bancarios, sino como un complemento de esta actividad para tratar de
superar la exclusién financiera. De la misma forma, Pesca (2017) concluyé
que el modelo de crowdfunding es innovador para las pymes —pues se
ajustan a su financiacién— y puede desempenar un papel relevante ante
la busqueda de alternativas eficaces de financiamiento —sobre todo para
las empresas en sus comienzos o para proyectos de emprendimiento que
no pueden acceder al sistema financiero tradicional. También afirma la
importancia de tener establecido un marco legal con el fin de proteger
el ahorro publico, mejorando asi la transparencia y la promocién de
formas alternativas de financiamiento como lo es el crowdfunding, pues
permitird generar competencias en lo que respecta a la cultura financiera
del pais.

Chen y Han (2012) destacan la aparicién de las plataformas de
crowdlending como un mecanismo revulsivo en un escenario donde la
banca tradicional era la tinica existente como fuente de financiamiento.
En ese sentido, el crowdlending aprovecha al maximo las ventajas
tecnoldgicas y econémicas —globalizacién del internet, popularidad de
redes sociales, inversores auténomos— para mejorar la competencia
y acaparando una parte de la demanda de créditos. Omarini (2018)
plantea que una de las ventajas mdis importantes del crowdlending
es que permite una integracién nueva y fuerte entre un circuito
financiero directo —el mercado— y un circuito financiero indirecto —
intermediarios financieros—; es decir, las plataformas de crowdlending
combinan las funciones de un operador de mercado y un proveedor de
servicios, logrando una integracion de funciones econdmicas, eliminando
la distincién entre operadores del mercado y proveedores de servicios
financieros. Del mismo modo, senala que las plataformas por si mismas
hacen evaluaciones del préstamo —esto es, asesoramiento financiero
— brindando multiples servicios financieros —como diversificacién
de carteras— que permitan la compra y custodia de productos, sin
necesariamente depender de alguna entidad para lograrlo.

A través de este método, se expande el rango geografico de la inversidn,
puesto que la geografia no necesariamente es un limitante para invertir o
financiarse en plataformas de crowdlending. Del mismo modo, la empresa
puede emplear el crowdlending como una red de soporte y validacién de
productos que le permita explorar la viabilidad del mismo, ademads de
verse beneficiado por el marketing, debido a la exposicién del negocio en
la plataforma (InfoDev, 2013).

Para la conveniencia de los inversionistas, las plataformas de
crowdlending en su mayoria ofrecen distintas opciones de diversificacién
segin el monto maximo establecido de inversién, su distribucién segin el
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riesgo que estd dispuesto a afrontar y los vencimientos de los préstamos
(Milaap, 2017). El crowdfunder, en este modelo de inversién, puede
escoger el riesgo que quiere asumir y la rentabilidad que quiere obtener.
Ademds, la plataforma le posibilita la opcidén de elegir la empresa a
quien quiere financiar, el plazo de la inversion, el importe que quiere
invertir y la forma de recibir el retorno de la inversién: puede que el
inversor decida recuperar su inversién en una sola cuota al vencimiento
del préstamo o irla rescatando peridédicamente en cuotas mensuales
junto con los intereses ganados, pudiendo, inclusive, retirar el dinero
que tenga disponible cuando ¢l lo prefiera sin asumir ningun costo
extra. Conjuntamente, las comisiones que cobran las plataformas son
relativamente bajas —incluso hay algunas que no retienen comisiones
de ningtin tipo—; y el crowdfunder tiene la posibilidad, adicionalmente,
de acceder al perfil de riesgo del prestatario, de tal forma que esté a su
disposicion la mayor cantidad de informacién posible que le permita
escoger la mejor alternativa de inversién (Gutiérrez, 2018; MyTripleA,
2016).

Lenz (2016) afirma que las principales ventajas para el prestatario
estan reflejadas en menores costos de transaccién en el proceso de
solicitud del préstamo, asi como el empleo de menos tiempo, desde que
se hace la solicitud hasta que se recibe el préstamo, a comparacién de
los bancos. Dichos bajos costos de transacciéon derivan de la constante
accesibilidad de la plataforma, junto con los reducidos requisitos de
documentacién, complementado con un proceso simple y transparente.
Enlineas generales, el crowdlending soluciona el problema més comun que
tienen las empresas: el acceso restringido al financiamiento, por lo que,
a través de esta modalidad, podrédn obtener fondos para desarrollar sus
productos 0 servicios; y si se complementa con una correcta educacion
financiera, constituird, ademds, un eventual potenciador de la inclusién
financiera (Oxera, 2016).

Por otro lado, Kifer (2016) establece que existen riesgos generales y
principales del crowdlending: el riesgo de crédito, el riesgo de liquidez
y el riesgo operativo. Incluso, la regulacion de estas plataformas supone
un riesgo en cuanto al alcance de la misma y su repercusion, pues puede
que, en lugar de fomentar la utilizacién de este modelo de negocio,
desincentive a la poblacién debido al surgimiento de obligaciones de
cumplimiento de distintos requisitos producto de desacuerdos entre los
diversos agentes reguladores involucrados (Zetzsche & Preiner, 2018).

Por su parte, el promotor o el prestatario, al ser analizado inicialmente
y acreditar tener una capacidad de reembolso, puede, en un momento
dado, estar imposibilitado de devolver el préstamo del que se beneficid.
Para mitigar este tipo de riesgo, se recomienda optar por préstamos a
corto plazo por encima de los de largo plazo, teniendo en cuenta la
solidez financiera, dando preferencia alas empresas con mejores indices de
solvencia; o estableciendo determinados periodos de gracia de tal manera
que el prestatario, después de analizar su récord crediticio, disminuya de
manera importante su riesgo de liquidez (Lépez, 2016; Colectual; 2016;
Gutiérrez, 2018).
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1.3 Banca tradicional versus crowdlending

Capital LoanBook (2017) detalla algunas diferencias que pueden inclinar
al usuario decidirse por emplear una plataforma de crowdlending u optar
por la banca tradicional. El primer punto determinante es el tiempo
de andlisis de operaciones: los bancos, al depender de un departamento
de central de riesgos, pueden demorar inclusive semanas debido a que
requieren mas exigencias de documentacién y garantias adicionales; el
crowdlending, sin embargo, no tiene necesidad de documentacién masiva
que, muchas veces, resulta hasta innecesaria, lo que facilita el anélisis
en un menor tiempo (Borrego & Gil, 2018). La diferencia entre los
tipos de interés que ambas opciones ofrecen al publico resulta también
determinante al momento de decidirse por una u otra alternativa: el
sistema financiero tradicional, debido a que estd basado en politicas
comerciales y otros condicionantes internos, termina por ofrecer tasas
poco atractivas respecto a las que el crowdlending brinda para sus
potenciales inversionistas; por otra parte, en el caso de las empresas que
requieren financiamiento, el coste financiero real que dichas empresas
asumirdn es menor si se deciden hacerlo a través del crowdlending pues, a
diferencia de las entidades financieras, las comisiones —por apertura de
cuentas o por cancelaciones anticipadas, por citar algunos ejemplos— son
minimas y casi inexistentes, sumado a que no existe el condicionamiento
para contratar productos adicionales para acceder a una opcién financiera
—como el contrato de un seguro o la afiliacién obligatoria a una tarjeta
de crédito o débito—. El empoderamiento que tiene una empresa que
tiene necesidad de obtener recursos en el crowdlending le permite escoger
el importe y el plazo de devolucion segun se acomode a sus necesidades,
siendo todo lo contrario a la banca tradicional, pues ella es quien impone
dichos términos (Lépez, 2016; MyTripleA, 2016).

En el caso de las plataformas de crowdlending, estas ofrecen en
general una tasa promedio baja para las mipyme en cuanto a créditos
empresariales, muchas de estas plataformas los ofrecen acorde a su
historial crediticio o a su calificacién en la central de riesgo, para los
cuales ya tienen porcentajes establecidos; es por ello que se ha realizado
una comparacién de la Tasa de Costo Efectivo Anual (TCEA) que
se muestran en las pdaginas de las plataformas de crowdlending y las
reportadas en la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) a una fecha
determinada. Como se puede apreciar en la figura 1, en el caso de las
entidades financieras —ya sea bancos, cajas municipales o cajas rurales
— la TCEA que se cobra en promedio es 73,07 %. En cuanto a las
plataformas de crowdlending se tiene que Crediface es la que ofrece
la mayor tasa; pese a ello, por debajo de la cobrada por las entidades
financieras. Por otro lado, Prestamype es la que cobra la TCEA mis
barata, pero cabe precisar que de por medio debe de existir una garantia
hipotecaria; sin embargo, si es que no se cuenta con un inmueble la
opcién més atrayente es Afluenta, quien ofrece la tasa més competitiva del
mercado.
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66,17.%

Bancos

78,08 % 74.96 %
62,69 %
40,34 %
I 19,56 %
Cajas Cajas Rurales Afluenta Crediface Prestamype
Municipales
Figura 1

T'CEA ofertada por el sistema bancario y plataformas de crowdlending al 31 de diciembre de 2019

Nota. Retasas de la SBS. Elaboracién propia. (1]
2 Materiales y método

De la revisién de la literatura (Bartra et al., 2016; Ramirez & Mufioz,
2015; Cuesta & Torre, 2017) se planted la siguiente hip6tesis:

HI: Las mipymes de la region Piura estin dispuestas a demandar financiamiento a
través del crowdlending.

Esta investigacion es de tipo descriptiva, debido a que se buscd
conocer las percepciones de los que dirigen MIPYME en cuanto a la
posibilidad de acceder al financiamiento a través del crowdlending. Desde
la temporalidad en la recogida de la informacién, la investigacion fue de
tipo transversal, debido a que los datos se recogieron en un momento del
tiempo. El enfoque de esta investigacion es cuantitativo porque lo que
se buscé fue conocer si existe una demanda potencial de financiamiento
del crowdlending por parte de las mipymes, a través de tres percepciones:
costos financieros, rapidez de acceso y flexibilidad de condiciones.

El estudio se realiz en la region de Piura, que estd ubicada en la costa
y sierra norte del Perd, a 1100 km de Lima, la capital del Pert, y es
la segunda regién de mayor poblacién después de Lima. La muestra de
este estudio estuvo conformada por 382 mipymes ubicadas en la regiéon
de Piura que no han obtenido financiamiento a través de plataformas
digitales. Los datos se obtuvieron a través de la aplicacién un cuestionario,
dirigido a mipyme que no han obtenido financiamiento a través del
crowdlending. El cuestionario se aplic6 en las provincias de Piura, Sullana,
Talara, Sechura, Morropdn, Ayabaca, Huancabamba y Paita.

El cuestionario pasé por las pruebas de validez (a través de juicio de
expertos) y confiabilidad. La prueba piloto (38 cuestionarios) se realizé
entre el 3 de septiembre y 1 de octubre de 2020 y el resto del cuestionario
se aplico entre el 7 de octubre y 20 de noviembre de 2020. Para el anélisis
delainformacién se utilizaron la técnica de la baremacion por percentiles,
la escala de valoracién para dos niveles y la chi-cuadrada. Todos los
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célculos fueron realizados mediante el programa estadistico IBM SPSS
Statistics, version 24. Para el estudio de la demanda de financiamiento
a través del crowdlending se utilizaron tres variables: costos financieros,
rapidez en el acceso al crédito y flexibilidad en las condiciones de acceso
al financiamiento; tal y como se observa en la tabla 1.

Variable Naturaleza Atributo
Altos costos financieros.
Costos Financieros | Cualitativa
Bajos costos financieros.
Répido acceso al financiamiento.
Rapidez de acceso | Cualitativa
Lento acceso al financiamiento.
Flexibilidad de o Mayor flexibilidad de condiciones.
- Cualitativa
condiciones Menor flexibilidad de condiciones
Tabla 1
Definicion operacional de las variables
Se han tomado en cuenta quince preguntas del cuestionario, cuyas
alternativas fueron construidas en base a la escala de Likert; es asi
que, aplicando la teoria de la baremacién, se asignaron puntajes a cada
alternativa segtn las diferentes escalas o valoraciones empleadas, tal y
como se especifica en la tabla 2.
Puntaje Escala 1 Escala 2 Escala 3
4 Siempre Totalmente de acuerdo Muy satisfecho
3 Casi siempre De acuerdo Satisfecho
2 A veces Ni de acuerdo, ni en desacuerdo | Ni satisfecho, ni insatisfecho
1 Casi nunca En desacuerdo Insatisfecho
0 Nunca Totalmente en desacuerdo Muy insatisfecho

Tabla2

Puntaje asignado para las alternativas en escala de Likert

Determinados dichos puntajes, se establecieron los limites superior e
inferior de los rangos, teniendo en cuentala cantidad de preguntas de cada

variable y el puntaje miximo y minimo establecido (ver tabla 3).

Variable

Cantidad de
preguntas  Minimo Maximo

Puntaje

Limite

Inferior

Superior

pppemeeees s 0 [ 0 ]

Crowdlending 6 0 4 0 24

Costos financieros 2 0 4 0 8

Rapidez de acceso 2 0 4 0 8

Flexibilidad de condiciones 5 0 4 0 20
Tabla 3

Limites superior e inferior para cada variable

Finalmente, se aplicé el percentil 50; y junto con los limites ya
establecidos, se establecieron los rangos por cada variable, quedando
categorizado como se detalla en la tabla 4.
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‘ Variable Atributo Rango ‘
. . Las mipymes no estan dispuestas 0-27
Financiamiento a través del crowdlending - — .
Las mipymes si estan dispuestas 28-60
No conoce 0-10
Crowdlending
Conoce 11-24
. Altos costos financieros 0-5
Costos financieros - -
Bajos costos financieros 6-8
. Lento acceso al financiamiento 0-2
Rapidez de acceso - —
Raépido acceso al financiamiento 3-8
Importe requerido 0-10
Flexibilidad de condiciones P d
Plazo de pago 11-20

Tabla 4

Categorias para baremacion percentilica

3 Resultados

3.1 Caracterizacion de la muestra

La tabla 5 expone las caracteristicas de las mipymes de la regién Piura.
De la muestra de 382 empresas, el 43,46 % estd dedicada a actividades
del comercio; seguido de un 25,65 % que tiene como giro de negocio la
venta de comidas y bebidas. En términos de antigtiedad, el 37,43 % de las
empresas oscila entre los uno y cuatro anos de tiempo de funcionamiento,
seguido por el 32,20 %, que tienen de 5 a 9 anos. Del mismo modo, los
resultados de los cuestionarios reflejan que el 41,62 % de las mipymes
estdn ubicados en la provincia de Piura. Finalmente, las respuestas reflejan
que el 97,64 % son catalogadas como microempresas, lo que hace que los
resultados obtenidos en esta investigacién puedan reflejar, en su mayoria,
las expectativas de demanda de créditos de las microempresas en el Pert.
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Caracteristicas N° %
Comercio 166 43,46
Restaurant 98 25,65
Servicio técnico 17 4,45
Peluqueria, barberia, spa 17 4,45
Hospedaje 18 4,71
Actividad econdmica Jugueria/panaderia 16 4,19
Servicios médicos 9 2,36
Muebleria-tapiceria 8 2,09
Otros servicios 33 8,64
Total k1. 100,00
Menos de 1 15 3,93
1-4 143 37,43
5-9 123 32,2
Antigiiedad oct-14 71 18,59
(afios) 15-19 18 471
Mas de 19 12 3,14
Total 382 100,00
Microempresa 373 97,65
Pequena empresa 7 1,83
Tamatio Mediana empresa 2 0,52
Total 382 100,00
Piura 159 41,62
Ayabaca 29 7,59
Huancabamba 26 6,81
Morropén 32 8,38
Ubicacién del negocio Paita 27 7,06
Sullana 66 17,28
Talara 27 7,07
Sechura 16 4,19
Total 382 100,00

Tabla s

Caracteristicas de las mipymes de la region de Piura
Nota. Cuestionario aplicado a las mipymes de la region de Piura.

Enlo que concierne alas personas encuestadas, segun la tabla 6, el 36,65
% tiene entre 25 y 31 afios; precisamente el 59,95 % alcanzaron un nivel
de instruccién superior no universitaria. Del mismo modo, se puede ver
reflejado en los resultados que el 69,37 % de los encuestados fueron los
duefos o socios.
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Caracteristicas N° %
Edad 18-24 60 15,71
(afios) 25-31 140 | 36,65
32-38 66 17,27
39-45 54 14,14
Mas de 46 62 16,23
Total 382 100,00
Grado de instruccién Primaria 2 0,52
Secundaria 46 12,04
Superior No Universitaria 229 59,95
Superior Universitaria 105 27,49
Total 382 100,00
Cargo en la empresa Duefio-socio 265 69,37
Administrador-contador 62 16,23
Trabajador 55 14,40
Total 382 100,00
Tabla 6

Caracteristicas de las personas encuestadas en la region de Piura
Nota. Cuestionarios aplicados a las mipymes de la region de Piura.

3.2 Andlisis de resultados

Para llegar al nivel de disposiciéon de la demanda de financiamiento a
través del crowdlending es importante resaltar que el desconocimiento de
la existencia y funcionamiento de esta nueva forma de acceso al crédito
constituyen factores razonables que pueden explicar los resultados; es
decir, si en la regién de Piura y en general, en el Pert hubiese una base
de conocimiento y promocion de opciones o alternativas diferentes a las
tradicionales, las mipymes mostrarian una mayor disposicién a emplear el
financiamiento participativo como opcién principal en su afin de cubrir
sus necesidades de liquidez. En ese sentido, ademds del desconocimiento,
estd también el temor y la desconfianza en el financiamiento a través
del internet, evidenciado en el alto grado de exclusién financiera y
tecnolégica; siendo cuestiones claves que tienen incidencia, después de
todo, negativa al momento de siquiera plantearse el crowdlending como
una opcidn viable y beneficiosa.

Como se observa en la tabla 7, las medianas empresas (66,67 %)
consideran que se tendria un répido acceso a los créditos a través de
estas plataformas; esta caracteristica también se observa en las pequenas
empresas (83,33 %), mientras que del total de las microempresas el 54,16
% considera que serfa lento y el 45,84 % que seria rapido a comparacién
del obtenido en el sistema financiero tradicional.
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Tamaifio de empresa

Prueba
Rapidez de NI Er e Pequena Mediana A mied it
acceso empresa empresa
N % % n % | Valor P-valor
Lento 202 54,16 1 16,67 1 33,33
Répido 171 45,84 5 83,33 2 66,67 | 3,824 ,148
Total 373 100,00 6 100,00 3 100,00
Tabla7

Percepcion de la rapidez de acceso al crowdlending
Nota. Cuestionario aplicado a los empresarios de las mipymes.

Otra de las diferencias entre el crowdlending y el sistema financiero
tradicional son los menores costos financieros. La tabla 8, muestra que el
66,67 % de las medianas empresas consideran que el costo financiero que
obtendran a través de las plataformas digitales serd alto; asimismo, el 50 %
de las pequenas empresas consideran lo mismo; mientras que, el 78,02 %
de microempresas, considera que seria bajo. Estos resultados se condicen
con la informacién recolectada de las plataformas de crowdlending
respecto a las tasas de interés que ofertan, donde se comprueba que
efectivamente son menores a las ofrecidas por el sistema financiero

tradicional (Figura 1).
Tamario de empresa

o 5 = S Prueba
fin osto Microempresa equena se— chi-cuadrado

anciero empresa empresa

n % n % % | Valor P-valor
Bajo 291 78,02 3 50,00 1 33,33
Alto 82 21,98 3 50,00 2 66,67 5,947 051
Total 373 100,00 6 100,00 3 100,00
Tabla 8

Percepcidn del costo financiero del crowdlending
Nota. Cuestionario aplicado a los empresarios de las mipymes.

Con lo anteriormente expuesto, se concluye que la principal diferencia
entre el crowdlending y el sistema financiero tradicional son los bajos
costos financieros en los créditos ofrecidos, asi como la investigacion sobre
el tema en los distintos paises del mundo dénde se hace uso de esta nueva
formade financiamiento. Otra de las ventajas —de acuerdo con la revisién
de la literatura— es la rapidez con la que se puede acceder a los créditos
a través del crowdlending, sin embargo, las mipymes en general —por
desconocimiento del tema— consideran que seria lento a comparacién
del sistema financiero.

La dltima variable analizada es la flexibilidad de condiciones,
evidenciado en el importe a pagar y en el plazo en que se hard efectiva
la devolucién del crédito. Junto con los métodos de evaluacién no
tan rigurosos como en el sistema financiero, las cuotas y el tiempo
de devolucién de los diversos préstamos constitufan como factores
determinantes al momento de decidir optar emplear el crowdlending.

174



Gerardo Gomez, et al. El crowdlending como alternativa de financiamiento para las mipymes del Perd

En ese sentido, la empresa que tiene una necesidad de liquidez se ve
atraida por el empoderamiento que estas plataformas le brindan, pues
a comparacion de las empresas del sistema financiero —que es quien
impone los términos— puede escoger el importe y el horizonte de
devolucién, prefiriendo, desde luego, las opciones que mds se acomoden a
su estructura financiera y a su capacidad de pago.

La tabla 9 muestra que el 53,35 % de las microempresas, el 50 % de
las pequefias empresas y el 33,33 % de las medianas empresas estd de
acuerdo con que las plataformas de crowdlending brindarian flexibilidad
de condiciones respecto a los importes, cuotas de pago y requisitos. Son las
microempresas las que tienen una percepcién més favorable con respecto

a la flexibilidad.

Tamaifio de empresa

Prueba chi-

Flexibilidad de : Pequeiia | Mediana
5.0 Microempresa q cuadrado
condiciones empresa  empresa

n % % % Valor P-valor
Alta flexibilidad
de condiciones
Baja flexibilidad
de condiciones

Tabla 9

Percepcion de la flexibilidad de condiciones en el acceso al crowdlending
Nota. Cuestionario aplicado a los empresarios de las mipymes.

Finalmente, la tabla 10 muestra los resultados generales de la demanda
de financiamiento a través de crowdlending. E1 50,79 % de las mipymes
manifestaron su disposicién a obtener financiamiento a través de
plataformas digitales, mientras que el 49,21 % no estan dispuestas a
utilizar este tipo de financiamiento. Estos resultados confirman que
existe un mercado potencial para poder ofertar financiamiento bajo esta
modalidad, cumpliendo asi con el objetivo propuesto de esta investigacion
y confirmando la hipétesis planteada.

Financiamiento a través del crowdlending n %
Dispuestas 194 50,79
No dispuestas 188 4921
Total 382 100,00
Tabla 10

Demanda de financiamiento de crowdlending
Nota. Cuestionario aplicado a los empresarios de las mipymes.

4 Conclusiones y discusion

Esta investigacién constituye un precedente importante para el estudio
del crowdlending en el Pert, dado que en el pais no existe todavia una
difusién eficiente de este método de financiamiento; en un escenario
como el actual, donde las mipymes han sido las principales afectadas por la
pandemia, el crowdlending puede ser aplicado como una medida efectiva
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de reactivacién econdmica, no solo en el Perti, sino también en América
Latina dado que las mipymes representan el mayor niimero de empresas.
Teniendo en cuenta los escenarios que las empresas cierran por falta de
liquidez, sumado al poco abastecimiento por parte del sistema financiero
y al no tan eficiente alcance de las medidas econdmicas tomadas por el
gobierno central, el crowdlending, correctamente difundido y ya asimilado
en la sociedad, constituiria un método bastante efectivo para combatir
los estragos dejados por la pandemia. Dicho esto, y ante la incertidumbre
de la situacion econdmica del Pertt y América Latina, se refuerzan las
razones por las cuales es importante la difusién de los multiples beneficios
y ventajas del crowdlending.

A través de la aplicacién del cuestionario, donde se tomé como
muestra a las mipymes de la region de Piura, se pudo comprobar que las
mipymes del Pertt —especialmente las microempresas— estdn dispuestas
a financiarse a través del crowdlending, aceptando asi la hipétesis que
se planted al inicio; adicionalmente, se pudo comprobar sus ventajas:
las tasas de interés y las comisiones son bajas; el acceso a un crédito es
bastante rapido y eficiente, asi como la flexibilidad de condiciones al
momento de solicitar un préstamo —donde se puede escoger el plazo
y las cuotas de pago, segtin la capacidad de pago de cada empresa—.
Esto es posible debido a que el crowdlending aprovecha eficientemente
las ventajas tecnoldgicas, que permite gestionar todo a través de una
plataforma online, lo que repercute en el ahorro de multiples costos y
gastos operativos, a comparacion de las empresas del sistema financiero,
impactando directamente en su estructura de costos y beneficiando a
los usuarios. Estos resultados coinciden con Ramirez y Mufoz (2016),
quienes en su estudio muestran la evolucién favorable del crowdlending
en Espana, incrementdndose en 152 % entre 2012 y 2014, evidenciando
la disposicién de personas y empresas para hacer uso de esta modalidad;
y con Cuesta y Torre (2017) quienes evidencian de igual manera el
crecimiento del uso de estas plataformas, debido a que ofrecen multiples
ventajas como las tasas de interés competitivas, el ficil y de rdpido acceso a
un crédito haciendo que se considere como una fuente real de financiacién
alternativa a la bancaria para las pequefias y medianas empresas.

El crowdlending es una opcién relativamente reciente e innovadora,
por lo que su uso y difusiéon a nivel mundial ha sido progresiva;
sin embargo, desde sus inicios, ha logrado captar la atencién tanto
de inversionistas como de empresas faltas de liquidez, quienes la ven
como una alternativa viable y con proyecciones bastante alentadoras.
Evidentemente, debido a la pandemia del COVID-19, las cifras han
experimentado un descenso importante, pero de nuevo la curva haido en
aumento y se espera que siga haciéndolo en los préximos anos. Después
de la aplicacién de un cuestionario como instrumento de recoleccién de
informacion, se determiné que las mipymes del Pert estdn dispuestas a
recurrir a las plataformas de financiamiento participativo o crowdlending
para cubrir sus necesidades de liquidez, teniendo una alternativa viable
con respecto al sistema financiero tradicional.
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El Estado debe implementar diversos programas de capacitaciones
respecto a educacién financiera, tanto personal como empresarial. Si
bien la SBS viene realizando estas actividades, estas deberian reforzarse
para que el alcance sea cada vez mayor y mais efectivo. Dicho de otro
modo, la educacién financiera no se debe limitar solamente a carreras
universitarias o técnicas relacionadas con las ciencias econdmicas, sino que
debe ser de conocimiento universal que, aplicado al sector empresarial
de la regién, repercutira positivamente en la estructura financiera de las
distintas companias o sociedades, lo que inevitablemente redundard en
una mejora de su rentabilidad y posicionamiento en el mercado.

Las empresas del sistema financiero no deben ver a las plataformas
de crowdlending como una amenaza, sino, por el contrario, como una
oportunidad. A pesar de laincursion de esta nueva alternativa, lademanda
de créditos sigue siendo elevada, por lo que resultaria conveniente una
alianza entre dichos participantes, para que esta demanda sea cubierta
en la medida de lo posible; es decir, con base en la evaluacién crediticia
que realizan tanto el sistema financiero tradicional como las plataformas
de crowdlending, se puede optar por una u otra opcién para que ambas
partes se beneficien: el o los prestamistas, recibiendo la compensacién
econdmica a través de los intereses, y el o los prestatarios, accediendo a
créditos con base en su capacidad crediticia y sin necesidad de excluirlo,
evitando asi que tenga que recurrir al sector informal.

Agradecimientos
A la Universidad Nacional de Piura (Pert1).
Referencias bibliogrificas

Aguilar y Santillin, M. 06 de agosto de 2022. Asociacién Interamericana de
Contabilidad. https://bit.ly/32WAIOl

Arbuly, J., & Otoya, J. 2006. La PYME en el Pert. PAD Revista de egresados,
32-37. Obtenido de https://bit.ly/3sjhASC

Banco Central de Reserva del Perti. mayo de 2022. Reporte de estabilidad
Financiera. Lima, Pert. https://bit.ly/3HuLWYR

Bartra, R., Calder6n, M., Espinoza, C., & Zavala, 1. 2016. Plan de negocio
para la formacion de una empresa que administre una plataforma
virtual Crowdlending que facilite el acceso al financiamiento de los
microempresarios. Lima. https://bitly/3rpYNpz

Basurco, A. C.2016. Las MIPYMES y su incidencia en la generacién de empleo
en el Pert: periodo 2005-2014. Trujillo. heeps://bit.ly/3rpYNpz

Boitan, I. 2016. Crowdlending and financial inclusion evidence from EU
countries. Economic Alternatvies, 418-432. https://bit.ly/32VwK83

Borrego, J. L., & Gil, D. 2018. Creacién de una plataforma de Crowdlending.
Colegio Univesitario de Estudios Financieros. https://bit.ly/30nyrCI

Bortesi, L., Calderén, L., Montes, E., Ramén, J., & Vladimir, R. 2014.
Alternativas de financiacién de las PYME: Posibilidad de desarrollo. http
s://bit.ly/3onxeLV

177


https://bit.ly/32WAI0l
https://bit.ly/3sjhASC
https://bit.ly/3HuLWYR
https://bit.ly/3rpYNpz
https://bit.ly/3rpYNpz
https://bit.ly/32VwK83
https://bit.ly/3onyrCI
https://bit.ly/3onxeLV
https://bit.ly/3onxeLV

RETOS, 2022, vol. 12, ntim. 23, Abril-Septiembre, ISSN: 1390-6291 / 1390-8618

Camacho, S. 2016. El Crowdfunding: régimen juridico de la financiacién
participativa en la ley 5/2015 de fomento de la financiacién empresarial.

CESCO de Derecho de Consumo, 85-115. https://bitly/3gncE9Z

Capital LoanBook. 2017. Crowdfunding: s;como conseguir financiacion
complementaria, dgil y transparente? htps://bit.ly/3rspASp

Chen, D., & Han, C. 2012. A comparative study of online P2P lending in the
USA and China. Journal of Internet Banking and Commerce, 02-15. http
s://bitly/3onFwTI

Colectual. 2016. Guia sobre el Crowdlending en Espafa. https://bit.ly/30tXS
mé

Cuesta, P., & Torre, M. 2017. La evolucidn del Crowdlending en Espasia.
Cantabria. hrtps://bit.ly/34b3VW3

Dini, M., & Stumpo, G. 2018. MIPYMES en América Latina: Un frdgil
desemperio y nuevos desafios para las politicas de fomento. Naciones Unidas.

hteps://bitly/3rp6Kva

Estarellas, K. 2015. Crowdfunding una nueva alternativa de financiacion en auge.
San Cristébal de la Laguna. hteps://bit.ly/3AVNcIn

Guerrero, F., Paradas, M., & Torres, A. 2017. Financiamiento utilizado por las
pequerias medianas empresas ferreteras. (Tesis de pregrado). Maracaibo. h
teps://bit.ly/30qq1KO

Gutiérrez, M. 2018. ¢Como regular? Una aproximacion al Crowdlending,
desde la perspectiva del regulador, como mecanismo adicional del acceso al
[financiamiento de las micro, pequenas y medianas empresas. https://bitly/
3onpFos

Herrera, B. 2011. Andlisis estructural de las MYPEs y PYMEs. Quipukamayoc -
Revista de la Facultad de Ciencias Contables de la UNMSM, 69-89. https:
//doi.org/10.15381/quipu.v18i35.3706

Information por Development Program-infoDev. 2013. Crowdfunding’s
Potential for the Developing World. Washington DC: World Bank. htt
ps://bit.ly/30qyGx3

Instituto Nacional de Estadistica e Informatica. INEIL, 2019. Encuesta Nacional
de Empresas. https://bitly/34vzFEY

Kifer, B. 2016. Peer-to-Peer Lending: a (Financial Stability) Risk Perspective.
Universitat Kassel. heeps://bit.ly/3GpH1Hu

Lenz, R.2016. Peer-to-Peer Lending: Opportunities and risks. European Journal
of Risk Regulation, 688-700. https://bit.ly/34viNIl

Lerma, A., & Martin, M. 2007. Liderazgo emprendedor: Cémo ser un
emprendedor de éxito y no morir en el intento. International Thomson

Ediciones. https://bitly/3GwbVO9

Loés, C.2017. Financing to micro-enterprises Microfinance versus Crowdlending:
what future? (Tesis de maestria. Ducado de Luxemburgo). hteps://bit.ly/
3JOvRuc

Lopez, E. 2016. ; Qué es Fintech? hteps://bit.ly/3AULLDI

Massolution. 2015. The Crowdfunding Industry Report. Crowdsourcing LLC.
hteps://bit.ly/3rs2FGw

Milaap. 14 de junio de 2017. Understanding The Background of Debt-based
Crowdfunding. https://bit.ly/3shDPZq

178


https://bit.ly/3gncE9Z
https://bit.ly/3rspASp
https://bit.ly/3onFwTI
https://bit.ly/3onFwTI
https://bit.ly/3otXSm6
https://bit.ly/3otXSm6
https://bit.ly/34b3VW3
https://bit.ly/3rp6Kva
https://bit.ly/3AVNcln
https://bit.ly/3oqq1KO
https://bit.ly/3oqq1KO
https://bit.ly/3onpFos
https://bit.ly/3onpFos
https://doi.org/10.15381/quipu.v18i35.3706
https://doi.org/10.15381/quipu.v18i35.3706
https://bit.ly/3oqyGx3
https://bit.ly/3oqyGx3
https://bit.ly/34vzFEY
https://bit.ly/3GpH1Hu
https://bit.ly/34vfNll
https://bit.ly/3GwbVO9
https://bit.ly/3J0vRuc
https://bit.ly/3J0vRuc
https://bit.ly/3AULLDI
https://bit.ly/3rs2FGw
https://bit.ly/3shDPZq

Gerardo Gomez, et al. El crowdlending como alternativa de financiamiento para las mipymes del Perd

MyTripleA. 2016. Guia para invertir en Crowdlending. https://bit.ly/3J3BYO
E

Omarini, A. 2018. Peer-to-Peer lending: Business model analysis and the
platform dilemma. International Journal of Finance, Economic and Trade,
31-41. heeps://bit.ly/32VEUNM

Oxera. 2016. The economics of peer-to-peer lending. https:/ /bit.ly/30q0wJD

Orozco-Gutiérrez, M. 2019. El microcrédito, elemento clave del desarrollo
econdmico rural: un estudio de caso. Revista CEA, 5(9), 147-159. https:/
/doi.org/ 10.22430/24223182.1313

Pesca, H. 2017. Crowdfunding y el financiamiento de PYME en Colombia.
Revista Civilizar de empresa y economia, 47-70. https://doi.org/10.22518
/2462909X.628

Ramirez-Herrera, L. M., & Mufioz-Campano, S. 2016. El Crowdlending como
nueva herramienta de financiacién. Andlisis de su incidencia en Espafia.
Andlisis Financiero, 130, 40-56.

Rodriguez, T. 2013. El Crowdfunding: una forma de financiacién colectiva,
colaborativa y participativa de proyectos. Pensar en Derecho, 101-123. ht
tps://bit.ly/3AYLSOU

San-Jose, L., & Retolaza, J. L. 2016. International perspectives on Crowdfunding:
Positive, normaty and critical theory. Ringgold Inc. https://doi.org/
10.1108/9781785603143

Zetzsche, D., & Preiner, C. 2018. Cross-Border Crowdfunding: Towards a single
Crowdlending and Crowdinvesting market for Europe. ASSER. https://do
i.org/10. 1007/540804-018-0110-X

Notas

[1] TCEA calculada para crédito de capital de trabajo, por un monto de S/ 10 000
a 9 meses. Se tomd como referencia las instituciones financieras que ofrecen
este tipo de crédito en la regién de Piura al 31 de diciembre de 2019.

Enlace alternativo

https://revistas.ups.edu.ec/index.php/retos/article/view/5875 (html)

179


https://bit.ly/3J3BYOE
https://bit.ly/3J3BYOE
https://bit.ly/32VEUNM
https://bit.ly/3oq0wJD
https://doi.org/10.22430/24223182.1313
https://doi.org/10.22430/24223182.1313
https://doi.org/10.22518/2462909X.628
https://doi.org/10.22518/2462909X.628
https://bit.ly/3AYLS0U
https://bit.ly/3AYLS0U
https://doi.org
https://doi.org/10.1007/S40804-018-0110-X
https://doi.org/10.1007/S40804-018-0110-X
https://revistas.ups.edu.ec/index.php/retos/article/view/5875

