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Resumen

Este estudio analiza la relación entre el monto de financiamiento obtenido por los participantes en plataformas de 
crowdfunding en México y el perfil de riesgo crediticio de los prestatarios, utilizando un modelo de regresión logís-
tica. Los resultados respaldan la teoría de la información asimétrica, al evidenciar que un mejor perfil crediticio está 
asociado con mayores probabilidades de obtener financiamiento. Asimismo, se identifica que el número de inver-
sionistas es una variable crítica para el éxito del fondeo, mientras que variables como el plazo o el destino del prés-
tamo tienen un impacto menos significativo. El análisis demuestra la importancia de la transparencia informativa y 
la gestión del perfil crediticio como factores clave para el acceso al financiamiento en esquemas de crowdfunding.
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Abstract

This study analyzes the relationship between the amount of funding obtained by participants on crowdfunding 
platforms in Mexico and the credit risk profile of borrowers, using a logistic regression model. The results support 
the theory of asymmetric information by showing that a better credit profile is associated with a higher probability 
of receiving funding. Additionally, the number of investors is identified as a critical variable for the success of fun-
draising, while factors such as loan term and loan purpose have less significant impacts. The analysis highlights the 
importance of information transparency and credit profile management as key elements for accessing financing 
through crowdfunding schemes.
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Introducción 

Las finanzas tecnológicas se utilizan para 
describir las nuevas tecnologías que bus-
can mejorar y automatizar la oferta y el uso 
de los servicios financieros. Según Suryono 
et al. (2020), las fintech abarcan una varie-
dad de servicios tales como financiamiento, 
pagos (incluidas las billeteras electrónicas), 
e-agregadores, e-comercio y e-seguros, y 
criptomonedas como Bitcoin. En esencia 
las fintech involucran el uso innovador de la 
tecnología en el diseño y la proveeduría de 
servicios financieros y se utilizan para asis-
tir a las empresas, emprendedores y con-
sumidores en la gestión de sus operaciones 
financieras, mediante el uso de software y 
algoritmos especializados (Investopedia, 
2022). El fondeo colectivo forma parte del 
universo de las finanzas tecnológicas (Mo-
llick 2014, p. 2 citado en Böckel 2021). De 
acuerdo a Corsini (2021) la literatura sobre el 
crowdfunding se está ampliando rápidamen-
te al explorar las tipologías de los proyectos 
de fondeo colectivo, sus factores de éxito y 
las contraprestaciones en la relación entre 
fondeadores y fondeados. De cierto modo el 
crowdfunding se ha convertido en la opción 
que permite democratizar el acceso al crédi-
to y la inversión. 

El impacto del fondeo colectivo en la 
sociedad mexicana aún es incipiente, prueba 
de ello son las cifras de créditos otorgados 
vía fondeo colectivo a personas físicas poco 
relevantes en el contexto global del finan-
ciamiento en México, sin embargo, la parti-
cipación del Crowdfunding como fuente de 
financiamiento empresarial, comienza a tomar 
tracción (CNBV, 2021).

La presente investigación examina la 
relación entre los montos de financiamiento 
obtenidos en plataformas de fondeo colectivo 
y el perfil de riesgo de los solicitantes de cré-
dito, partiendo de la hipótesis de que el menor 
riesgo se asocia con mayores montos fondea-

dos. Esta hipótesis se contextualiza dentro 
de la teoría de la información asimétrica, la 
cual señala que la disparidad en el acceso a la 
información entre prestamistas y prestatarios 
puede generar problemas como selección ad-
versa y riesgo moral. En este marco, el estudio 
busca aportar evidencia empírica sobre cómo 
las plataformas mexicanas de crowdfunding 
gestionan esta asimetría, y cómo afecta la 
decisión de inversión de los fondeadores.

El objetivo del presente trabajo consis-
te en analizar la conexión entre el monto de 
financiamiento obtenido por los usuarios de 
plataformas de fondeo colectivo y el nivel de 
riesgo de los prestatarios, con el fin de de-
terminar cómo diferentes niveles de finan-
ciamiento (altos, medios y bajos) se asocian 
con los niveles de riesgo informados en dichas 
plataformas. De este modo, se busca aportar 
evidencia empírica que sustente la hipótesis 
de que niveles menores de riesgo se relacio-
nan con montos mayores de financiamiento 
y viceversa. Para lograr lo anterior, se evaluó 
el impacto de variables como la evaluación 
de riesgo, la cantidad del préstamo, el plazo 
la cantidad del préstamo, el plazo, la tasa de 
interés aplicada y la cantidad de inversionis-
tas, utilizando los datos disponibles en las 
plataformas de crowdfunding.

Importancia del crowdfunding 
en el contexto latinoamericano

De acuerdo con Finnovista (2019), los paí-
ses líderes en el desarrollo de iniciativas de 
emprendimiento fintech son: Brasil con 771, 
México con 512, Colombia con 279, y Perú 
con 132. En el caso particular de México, 
esto muestra un avance significativo, ya que 
en 2019 contaba con un total de 394 star-
tups fintech. De estas, el 7.4 % se referían 
al financiamiento colectivo, el 40.7 % se 
destinó a segmentos de préstamos, pagos 
y remesas, y el 51.9 % correspondió a otros 
sectores. 
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El financiamiento colectivo ha demos-
trado su importancia a través de datos sig-
nificativos. En el año 2021, la región de Amé-
rica Latina experimentó un crecimiento del 
112 % en el volumen de préstamos a través del 
crowdfunding, alcanzando los $1.1 mil millones 
de dólares (BID Invest, 2022). Este impacto 
relevante se ve reflejado en préstamos que han 
beneficiado a más de 6 millones de personas 
y empresas en la región (Finnovista, 2023). 
Además, se destaca el impulso a la inclusión 
financiera, ya que una investigación realizada 
por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) 
reveló que el 47 % de los prestatarios a través 
del crowdfunding en América Latina no tenían 
acceso previo a financiación formal (BID, 2021).

México es líder en el desarrollo de las 
tecnologías financieras, debido a que dicho 
país triplicó las entidades dedicadas a dicho 
sector en tan solo cuatro años. El crecimiento 
se debe principalmente a que las plataformas 
de fondeo colectivo ofrecen mejores tasas de 
interés que las demás instituciones financieras 
integrantes del sistema financiero mexica-
no, además de mayor flexibilidad respecto a 
montos y plazos. Esto concuerda con los estu-
dios de Razorpay (2023) y Finance Strategists 
(2023), que evidencian cómo las plataformas 
de fondeo colectivo permiten eliminar interme-
diarios, lo que posibilita mejores condiciones y 
costos más competitivos tanto para los usua-
rios como para las instituciones que prestan 
dichos servicios. No obstante, el fondeo colec-
tivo también presenta desventajas, como la 
dificultad para alcanzar los montos solicitados, 
la celeridad requerida en los plazos de fondeo y 
la posibilidad latente de no obtener los montos 
requeridos e incumplimientos (Banco de Méxi-
co, 2023). Las cifras anteriores dan muestra de 
la importancia y trascendencia del estudio del 
crowdfunding en América Latina en lo general 
y en México en particular. 

El análisis de las plataformas de finan-
ciamiento colectivo sujetas a estudio en el 
presente trabajo (Afluenta, Prestadero, Doo-

pla y Fundary), es esencial para comprender 
su importancia en el contexto financiero de 
México, ya que estas plataformas han facili-
tado préstamos por más de $60 millones de 
dólares, beneficiando a miles de individuos 
y pequeñas empresas. Afluenta ha otorga-
do más de $30 millones, Prestadero más de 
$15 millones, Doopla más de $10 millones y 
Fundary $5 millones en tan solo dos años 
(Afluenta, 2022; Prestadero, 2023; Doopla, 
2023; y Fundary, 2023). Estos datos resaltan 
el potencial del crowdfunding como una herra-
mienta para promover la inclusión financiera, 
el crecimiento económico y la democratiza-
ción del acceso al capital. Estas plataformas 
representan modelos innovadores en el ámbi-
to financiero que facilitan el acceso al crédito 
para sectores tradicionalmente marginados 
y fomentan la competencia y eficiencia en el 
sector financiero.

Revisión de la literatura

La literatura referente al crowdfunding se ha 
enfocado principalmente en los elementos 
que impactan en el resultado positivo de 
las campañas de financiamiento, así como 
en los impulsores legales y macroeconó-
micos de la expansión del crowdfunding 
como medio para financiar proyectos inno-
vadores (Bento, 2018). Además del fondeo 
de proyectos, Nisar (2020) menciona los 
préstamos entre particulares (P2P) como 
una forma de crowdfunding que facilita la 
obtención de préstamos fuera del modelo 
bancario tradicional, no obstante su rele-
vancia, existen pocos trabajos que abor-
den la relación entre las tasas de riesgo y 
recompensa obtenidas por lo fondeadores 
de las plataformas de fondeo colectivo, al 
respecto Bento (2018) destaca la problemá-
tica entre la coherencia de los rendimientos 
de los inversionistas colectivos y el perfil de 
riesgo de los créditos solicitados en plata-
formas de crowdfunding. 
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Dado lo anterior Wasiuzzaman (2022) 
analiza la relación de los factores de riesgo 
y la intención de financiamiento en el equity 
crowdfunding, encontrando que el riesgo de 
inversión y el riesgo legal influyen significativa-
mente en la decisión de financiar proyectos de 
equity crowdfunding; En cuanto al análisis del 
riesgo-rendimiento en préstamos de persona 
a persona, Nisar (2020) destaca la relevancia 
de la calificación crediticia como el factor más 
importante que consideran los fondeadores al 
momento de asignar recursos a una iniciativa 
de fondeo colectivo, así como la tasa de inte-
rés y el estado de acreditación del prestatario, 
dicha calificación se determina basado en el 
historial crediticio de un individuo o entidad y, 
especialmente, en su capacidad para reembol-
sar el financiamiento (Economipedia, 2022). 

A pesar de la creciente producción aca-
démica, aún existen vacíos sobre el efecto 
específico de las calificaciones de riesgo en 
la asignación de fondos por parte de los inver-
sionistas. La mayoría de los estudios revisados 
no profundizan en el vínculo entre el monto 
de financiamiento y los niveles categóricos 
de riesgo, ni examinan este fenómeno con da-
tos del contexto mexicano. Esta investigación 
busca cubrir esa laguna y aportar elementos 
empíricos que robustezcan la comprensión 
del comportamiento de los fondeadores ante 
distintos niveles de riesgo crediticio en plata-
formas nacionales.

Corriente teórica  
de aportación

El presente trabajo busca mostrar evidencia 
a favor de la teoría de la información asimé-
trica desarrollada por George Akerlof, Mi-
chael Spence y Joseph Stiglitz. Dicha teoría 
explica y detalla situaciones en las que una 
de las partes en una transacción económi-
ca posee información superior a la otra. Esta 
teoría es determinante en el análisis del fon-
deo colectivo, debido a que los inversores 

dependen de la información proporcionada 
por los solicitantes de fondos para tomar 
decisiones informadas, lo cual puede des-
encadenar diversos problemas como lo son 
la selección adversa y riesgo moral (Allon 
& Babich, 2020; Belleflamme, Lambert, & 
Schwienbacher, 2014). 

En el contexto del fondeo colectivo, la 
información asimétrica puede manifestarse 
de diversas formas. Los fondeadores suelen 
tener una visión limitada del perfil de riesgo 
debido a dos razones principales: primero, la 
información poco descriptiva sobre el signifi-
cado de la calificación de riesgo; y segundo, el 
escaso entendimiento del significado de una 
calificación crediticia, derivado del bajo nivel 
de alfabetización financiera. Estudios como 
los de Jiménez-Jiménez et al. (2021) analizan 
cómo la asimetría de información impacta 
el logro de las campañas de crowdfunding, 
destacando la importancia de la claridad y la 
comprensión en las calificaciones de riesgo 
para los fondeadores. 

Si los inversionistas no pueden distin-
guir de manera clara y contundente entre los 
proyectos más riesgosos, se tiene un proble-
ma de información asimétrica. Este problema 
se puede mitigar mediante la transparencia y 
la creación de políticas de igualdad de infor-
mación a las dos partes de la transacción, 
además de que se permita conocer la repu-
tación del emprendedor, las evaluaciones por 
terceros y el historial de proyectos exitosos o 
fallidos. (Belleflamme, Lambert, & Schwienba-
cher, 2014). El estudio de la teoría de la infor-
mación asimétrica dentro del fondeo colectivo 
es fundamental para comprender y mejorar el 
funcionamiento de dichas plataformas, y de 
este modo mitigar la selección adversa y el 
riesgo moral mediante mayor transparencia.

Materiales y métodos 

El estudio es de tipo no experimental 
con un alcance correlacional, ya que no se 
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manipulan deliberadamente las variables in-
dependientes. La regresión logística se utiliza 
para examinar la relación entre los niveles de 
financiamiento (alto, medio y bajo) y variables 
explicativas como el perfil de riesgo, número 
de fondeadores, tasa de interés, plazo y desti-
no del préstamo. La categorización del monto 
financiado se definió con base en percentiles: 
bajo (≤ 51.475), medio (51.476 – 109.250) y 
alto (> 109.250). 

El análisis se realizó con 180 observa-
ciones obtenidas de las plataformas Afluen-
ta, Prestadero, Doopla y Fundary para el pe-
riodo 2021–2023 será presentado con la 
precisión que sea conveniente para que el 
lector comprenda y confirme el desarrollo 
de la investigación. En su caso, se describirá 
la muestra y las estrategias de muestreos, 
así como se hará referencia al tipo de análi-
sis estadístico empleado. Si se trata de una 
metodología original, es necesario exponer 
las razones que han conducido a su empleo 
y describir sus posibles limitaciones. Se po-
drán utilizar dos niveles más para los subtí-
tulos, como sigue:

Las variables dependientes representan 
la categorización de los montos de financia-
miento obtenidos, los mismos que se clasifi-
caron en alto, medio y bajo. Los umbrales para 
definir las categorías de montos solicitados en 
las plataformas de fondeo colectivo del pre-
sente trabajo corresponden a los siguientes 
criterios: monto bajo corresponde a montos 
de financiamiento obtenidos por debajo del 
percentil 25 (≤ 51.475); monto medio corres-
ponde a montos obtenidos entre el percentil 
25 y el percentil 75 (51.476 – 109.250); y el 
monto alto: corresponde a montos por enci-
ma del percentil 75 (> 109.250). Los criterios 

anteriores se aplicaron con base en la distri-
bución y los estadísticos descriptivos de los 
datos observados.

En cuanto a las variantes independien-
tes empleadas en este estudio se tienen: tasa 
de fondeo de naturaleza cuantitativa conti-
nua, plazo en días de crédito de naturaleza 
cuantitativa discreta, destino del préstamo de 
tipo categórica nominal, y perfil de riesgo del 
prestatario de categórica ordinal, el análisis 
de regresión logística se llevó a cabo mediante 
el software estadístico Stata 15.

Las hipótesis de investigación son:

H1: el monto de financiamiento obtenido 
por los usuarios de plataformas de fondeo 
colectivo mantiene una relación inversa 
con el nivel de riesgo de los prestatarios. 

H2: montos altos de financiamiento ob-
tenido por los usuarios de plataformas de 
fondeo colectivo están relacionados de 
manera inversa con menores niveles de 
riesgo de los prestatarios.

H3: montos medios de financiamiento ob-
tenido por los usuarios de plataformas de 
fondeo colectivo están relacionados con ni-
veles medios de riesgo de los prestatarios.

H4: montos bajos de financiamiento ob-
tenido por los usuarios de plataformas de 
fondeo colectivo están relacionados de 
manera inversa con altos niveles de riesgo 
de los prestatarios.

Los datos se obtuvieron directamen-
te de las plataformas sujetas a estudio y 
corresponden a 180 observaciones para el 
periodo (2021-2023). La descripción de las 
plataformas se presenta en la figura 1 y en la 
tabla 1 la definición y operacionalización de 
las variables. 
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Tabla 1. Definición y operacionalización de las variables

Variable Tipo Medición/
Escala Autor Definición conceptual Operacionalización

Número de 
fondeado-
res

Cuantitativa
Razón
Número

Rodríguez 
2016

Los patrocinadores por lo general 
son individuos dispuestos a 
respaldar una iniciativa. Las 
elecciones de financiamiento 
tanto de la multitud como de los 
financiadores profesionales son 
bastante consistentes, lo que 
sugiere que no hay una disparidad 
significativa entre los proyectos 
respaldados por la contribución 
del público en general y aquellos 
apoyados por expertos financieros 
(Mollick, 2014).

Total de inversionistas de 
un proyecto en particular.

Perfil de 
Riesgo

Cualitativa

Ordinal
Parámetros:
A
B
C
D
E

Investing, 
2022

Un análisis de riesgo examina la 
disposición y habilidad de una 
persona o entidad, para enfrentar 
riesgos y las posibles amenazas 
a las que podrían enfrentarse. 
Esta evaluación es fundamental 
para establecer una distribución 
apropiada de activos en una 
cartera de inversiones y para que 
las entidades puedan reducir los 
riesgos y amenazas potenciales 
(Investopedia, 2023). 

Calificación de riesgo 
otorgada por las platafor-
mas de fondeo colectivo 
analizadas.
 
Nivel A (Riesgo Muy Bajo)
Nivel B (Riesgo Bajo)
Nivel C (Riesgo Medio)
Nivel D (Riesgo Moderado)
Nivel E (Riesgo Alto)

Monto Cuantitativa
Razón
Pesos

Franco, 
Jiménez, & 
Rodríguez, 
2000

El período de capitalización se 
refiere al lapso de tiempo que 
transcurre entre dos fechas segui-
das en las cuales los intereses se 
añaden al capital (Brealey  
et al., 2014).

Cantidad de dinero 
requerida por la empresa 
solicitante.

Plazo Cuantitativa
Intervalo
Horas

Camacho 
& Delgado, 
1996

Un plazo es un evento que ocurrirá 
en el futuro y que determinará 
si una obligación se cumple o se 
extingue, definido por su certeza 
y ocurrencia futura (González, 
2021).

Tiempo de duración del 
contrato del préstamo.

Tasa Cuantitativa
Razón
Porcentaje

Soto, 2001

La tasa de interés es un porcen-
taje que se aplica a una suma de 
dinero, conocida como capital, 
que indica la cantidad a devolver 
o recibir al pedir prestado dinero. 
Este porcentaje genera ganancias 
después de cierto período de 
tiempo (Brealey et al., 2014).

Tasa anual ofertada de 
un proyecto en particular 
para inversionistas.

Fuente: Elaboración propia basada en los autores citados.
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Técnica de análisis de datos 
(regresión logística)

La regresión logística es un modelo des-
criptivo cuya utilidad radica en predecir la 
probabilidad de un resultado binario basado 
en el análisis de una o varias variables pre-
dictivas (Menard, 2002; Lemeshow, 2000). 
La regresión logística está diseñada para 

tareas de clasificación en las que la variable 
dependiente es categórica. La función logís-
tica (o función sigmoidea) garantiza que las 
probabilidades predichas oscilen entre 0 y 1, 
lo que la hace adecuada para problemas de 
clasificación binaria (Menard, 2002). Desde 
la descripción matemática, el modelo de re-
gresión logística se puede expresar median-
te la ecuación 1. 

Ecuación 1

Donde: P es la probabilidad del resultado de interés,  es el intercepto,  son los coeficientes de las variables 
predictoras .

La validez de la regresión logística en 
temas de crowdfunding se fundamenta en 
la posibilidad de manejar los resultados de 
fondeos colectivos en términos binarios. 
Un ejemplo de esto es el estudio de Mollick 
(2014), que evalúa si un proyecto será finan-
ciado (éxito) o no (fracaso). En el mismo sen-
tido, la regresión logística permite el manejo 
de múltiples predictores, lo que facilita la in-
clusión de diversas variables independientes 
en los modelos (Xu et al., 2016). En cuanto 
a la interpretabilidad, los coeficientes de la 
regresión logística brindan valiosa informa-
ción sobre cómo el cambio en las variables 
predictivas influye en las probabilidades de 
la variable dependiente. 

Esta interpretabilidad es fundamental 
para los promotores de campañas que buscan 
optimizar sus estrategias de fondeo (Green-
berg et al., 2013). En estudios relacionados 
con el fondeo colectivo, es deseable poder 
tratar con la no linealidad, y en este sentido, la 
regresión logística puede manejar relaciones 
no lineales entre los predictores y las probabi-
lidades logarítmicas del resultado, ofreciendo 
flexibilidad en el modelado de relaciones com-
plejas presentes en los datos de crowdfunding 
(Belleflamme et al., 2014).

Análisis y resultados 

El modelo de regresión logística revela que 
el número de inversionistas es el factor más 
significativo para alcanzar montos altos de fi-
nanciamiento, con un efecto positivo y esta-
dísticamente significativo. El perfil de riesgo 
muestra una relación inversa con el monto 
fondeado, aunque su significancia estadísti-
ca varía según el nivel de financiamiento. En 
general, las variables de plazo y destino del 
préstamo no presentan significancia robus-
ta. Se recomienda incluir tablas y gráficas 
que sinteticen estos hallazgos para fortale-
cer la comprensión visual de los resultados.

Análisis de los montos altos

El modelo de regresión logística muestra 
que, del análisis de la relación entre los pro-
yectos financiados exitosamente con mon-
tos altos de financiamiento (mayores a $109 
250) y el perfil de riesgo, las tasas de interés, 
el plazo del crédito y el número de inversores, 
el número de inversores muestra un resulta-
do significativo en la probabilidad de obtener 
un monto alto en el préstamo. La variable 
perfil de riesgo crediticio presenta una sig-
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nificancia marginal (con un valor p de 0.062, 
que está cerca del umbral típico de 0.05), 
dado lo anterior los resultados del estudio 
no proporcionaron evidencia contundente 
para rechazar la hipótesis de trabajo. Las va-
riables de plazo del préstamo y destino del 
préstamo presentan una significancia débil. 
Por otro lado, el modelo tiene una capacidad 
adecuada para explicar las variaciones de 
los montos altos de financiamiento obteni-
dos, lo cual se infiere de la interpretación de 
los odds ratios y los intervalos de confian-
za, consistente con el alto valor de Pseudo 
R² (0.8888). El detalle de los resultados y la 
ecuación del modelo se presentan 
a continuación.

El modelo presentado tiene un valor 
de Pseudo R² de 0.8888, lo que indica que el 
modelo explica aproximadamente el 88.88 % 

de la variabilidad en los montos altos de fi-
nanciamiento obtenido, sugiriendo que pro-
porciona un excelente ajuste a los datos. En 
cuanto al valor de log-verosimilitud obtenido, 
es -5.740088, dicho valor apunta a un ajuste 
razonable del modelo a los datos observa-
dos. El valor del LR chi² de 91.78 con un valor 
p de 0.0000 indica que el modelo de regre-
sión logística ajustado con los predictores 
es significativamente mejor que el modelo 
nulo. Esto sugiere que los predictores inclui-
dos en el modelo proporcionan una mejora 
significativa en la explicación de la variabilidad 
en la variable dependiente. Este resultado es 
estadísticamente significativo y refuerza la 
validez del modelo ajustado.

En la Ecuación 2 se presenta la ecua-
ción logística en termino de los log-odds.

Ecuación 2

	 (2)

En la Ecuación 3 se presenta la ecua-
ción logística en términos de probabilidades.

Ecuación 3

	 (3)

En cuanto al análisis de las variables 
influyentes en la probabilidad de obtener un 
monto alto de préstamo, la única variable con 
alta significancia es el número de inversores, 
la cual presenta un odds ratio de 1.01293. Esto 
indica que la probabilidad de obtener montos 
altos de fondeo en las plataformas de fondeo 
colectivo aumenta en un 1.29 % por cada in-
versor adicional, y este efecto es estadística-
mente significativo (p = 0.016).

En relación con el perfil de riesgo cre-
diticio (odds ratio de 0.1177953), y en concor-
dancia con la teoría, la probabilidad de obtener 
un monto alto en el préstamo disminuye en un 
88.22 % por cada unidad adicional en el perfil 

de riesgo, siendo este efecto marginalmente 
significativo (p = 0.062). La variable del plazo 
del préstamo (odds ratio de 1.118864) revela 
una probabilidad del 11.89 % de aumento en 
el monto del crédito por cada día adicional 
en el plazo del préstamo; no obstante, este 
efecto no es estadísticamente significativo 
(p = 0.252). En cuanto a la variable de destino 
del préstamo (odds ratio de 1.482301), está 
asociada con un aumento del 48.23 % en la 
probabilidad de obtener un monto alto en el 
préstamo en comparación con el grupo de 
referencia; sin embargo, este efecto no es 
estadísticamente significativo (p = 0.141).
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La constante (odds ratio de 1.38e-06) 
sugiere que la probabilidad de obtener un 
monto alto en el préstamo cuando todas las 
variables independientes son cero es extre-
madamente baja y este efecto es altamente 
significativo (p = 0.020). En el modelo ajustado, 
las variables perfil crediticio (p = 0.038) e inver-
sores (p = 0.009) son estadísticamente signi-
ficativas. La variable perfil crediticio continúa 
siendo significativa tras verificar la linealidad, 
mientras que las variables plazo (p = 0.252) y 
destino (p = 0.141) no son significativas.

En cuanto a la multicolinealidad, no se 
observan problemas graves, con un VIF pro-
medio de 4.98. Tanto plazo como inversores 
tienen VIF aceptables, lo que indica una co-
linealidad manejable. La prueba de Hosmer-
Lemeshow no rechaza la bondad de ajuste 
del modelo (p = 0.9998), sugiriendo que el 
modelo se adapta correctamente a los datos.

Sin embargo, se identificaron varias 
observaciones con alta influencia y residuos 
extremos que deben ser revisadas para ase-
gurar la precisión y robustez del modelo.

El análisis permite observar que la va-
riable “número de inversores” tiene un impac-
to significativo en la probabilidad de obtener 
montos altos de financiamiento. Esto muestra 
que los fondeadores de proyectos con altas 
inversiones deben enfocarse en llegar a la ma-
yor cantidad de personas posible. Además, pa-
rece que los fondeadores de montos altos de 
créditos en las plataformas de crowdfunding 
no prestan suficiente importancia al plazo y al 

destino del préstamo, dada la baja significan-
cia de estos factores en el presente análisis. 

En cuanto a la prueba de la H_2, los re-
sultados proporcionan evidencia de que el 
perfil de riesgo crediticio tiene una relación in-
versa con la probabilidad de obtener un monto 
alto, aunque dicha relación es marginalmente 
significativa. Por tanto, aunque se encuentra 
evidencia que respalda la relación propuesta 
en H_2, esta no es completamente contunden-
te, a pesar de que el modelo muestra un fuerte 
poder explicativo en términos de variabilidad. 
La tabla 2 muestra los principales hallazgos 
correspondientes al resumen de resultados 
significativos, específicamente aquellos con 
montos altos.

Análisis de los  
montos medios

El análisis de la regresión logística con la 
finalidad de comprobar la H_2 muestra que, 
del análisis de la relación entre los proyectos 
financiados con montos medios de financia-
miento (entre 75 476 y 109 250 pesos) y el 
perfil de riesgo, y demás variables de control 
(tasas de interés, plazo del crédito y número 
de inversores), solamente el perfil de riesgo 
(p = 0.038) es una variable significativa. Sin 
embargo, las variables número de inversores 
(p = 0.163), plazo del préstamo (p = 0.260) y 
destino del préstamo (p = 0.414) presentan 
resultados no significativos.

Tabla 2. Resumen de Resultados Significativos (monto alto).

Modelo Odds Ratio z P>|z| Pseudo R²
Monto alto ~ tasa 3.98e-08 -3.92 0.0 0.2918

Monto alto ~ plazo 1.1559 3.95 0.0 0.1955

Monto alto ~ inversores 1.0138 3.79 0.0 0.7901

Monto alto ~ perfil 0.2603 -4.82 0.0 0.4481

Monto alto ~ tasa + plazo tasa=5.3e-07, plazo=1.084 -3.08, 2.19 0.002, 0.029 0.3446

Monto alto ~ tasa + perfil tasa=1.42, perfil=0.257 0.05, -3.57 0.957, 0.000 0.4481
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Modelo Odds Ratio z P>|z| Pseudo R²
Monto alto ~ plazo + perfil plazo=1.091, perfil=0.264 2.29, -4.24 0.022, 0.000 0.5068

Monto alto ~ plazo + 
inversores

plazo=1.071, inv=1.012 0.86, 3.29 0.387, 0.001 0.7973

Monto alto ~ inversores + 
perfil

inv=1.0136, perfil=0.217 2.72, -1.96 0.007, 0.050 0.8488

Monto alto ~ tasa + plazo 
+ perfil

tasa=79.35, plazo=1.099, 
perfil=0.221

0.64, 2.32, 
-3.53

0.521, 0.020, 
0.000

0.5108

Fuente: Elaboración propia basada en los autores citados.

En cuanto al ajuste del modelo, se tiene 
un valor de Pseudo R² de 0.0268, lo que indica 
que el modelo explica aproximadamente el 
2.68% de la variabilidad en los montos me-
dios de financiamiento obtenido. Dicho valor 
sugiere que el modelo tiene una capacidad 
limitada para explicar la variación en el monto 
medio de financiamiento obtenido.

El valor del LR chi² de 6.15, con un valor 
p de 0.1884 y 4 grados de libertad, no permite 
rechazar la hipótesis nula de que los predicto-
res no mejoran significativamente el ajuste del 
modelo. Esto implica que, de forma conjunta, 
las variables perfil de riesgo, tasa de interés, 
plazo del crédito y número de inversores no 
presentan una mejora significativa en la pre-
dicción del monto medio de crédito. En cuan-
to al valor de log-verosimilitud, obtenido es 
-111.49904, dicho valor apunta a un ajuste 
razonable del modelo a los datos observados. 
El valor del LR chi² de 91.78, con un valor p de 
0.0000, indica que el modelo de regresión 
logística ajustado con los predictores es sig-
nificativamente mejor que el modelo nulo. 

Esto sugiere que los predictores inclui-
dos en el modelo proporcionan una mejora 
significativa en la explicación de la variabilidad 
en la variable dependiente. Este resultado es 
estadísticamente significativo y refuerza la va-

lidez del modelo ajustado. El modelo de regre-
sión logística relativo al análisis del impacto 
del perfil crediticio en los montos medios de 
financiamiento tiene una capacidad limitada 
para explicar la variabilidad en el monto medio 
de financiamiento obtenido. Entre las varia-
bles independientes, solo el perfil de riesgo 
crediticio muestra un impacto significativo 
en la probabilidad de obtener un monto medio 
de financiamiento. Tras verificar la linealidad 
en el modelo ajustado, las variables perfil de 
riesgo (p = 0.038) y número de inversores (p 
= 0.009) mostraron significancia, destacando 
que la variable perfil crediticio sigue siendo 
significativa tras verificar la linealidad, mien-
tras que plazo y destino del crédito no son 
significativas. Por otro lado, no se observa 
problemas graves de multicolinealidad, con un 
VIF promedio de 4.98. La prueba de Hosmer-
Lemeshow no rechaza la bondad de ajuste 
del modelo (p = 0.5906), mostrando que el 
modelo tiene un ajuste adecuado a los datos. 
El análisis presentado apoya la H_3, que busca 
probar la relación entre el perfil de riesgo cre-
diticio y la probabilidad de obtener un monto 
medio de financiamiento. La tabla 3 muestra 
los principales hallazgos correspondientes 
al resumen de resultados significativos, es-
pecíficamente aquellos con montos medios.
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Tabla 3. Resumen de resultados significativos (monto medio)

Modelo Odds Ratio z P>|z| Pseudo R²
Monto medio ~ tasa 5.11e-08 -3.89 0.0 0.1962

Monto medio ~ plazo 1.0781 3.34 0.001 0.1215

Monto medio ~ inversores 1.0083 3.51 0.0 0.6293

Monto medio ~ perfil 0.5619 -4.77 0.0 0.3205

Monto medio ~ tasa + plazo tasa=5.9e-07, plazo=1.038 -2.95, 1.34 0.003, 0.181 0.2229

Monto medio ~ tasa + Perfil tasa=0.372, perfil=0.517 -1.06, -2.73 0.289, 0.006 0.3244

Monto medio ~ plazo + Perfil plazo=1.054, perfil=0.551 1.71, -3.38 0.087, 0.001 0.358

Monto medio ~ plazo + inversores plazo=1.057, inv=1.007 1.35, 2.93 0.177, 0.003 0.6484

Monto medio ~ inversores + perfil inv=1.0082, perfil=0.509 3.03, -1.87 0.002, 0.062 0.6586

Monto medio ~ tasa + plazo + 
perfil

tasa=11.92, plazo=1.072, 
perfil=0.526

0.65, 2.44, -2.84
0.516, 0.015, 
0.004

0.3721

Fuente: Elaboración propia.

Sin embargo, el modelo presenta una 
capacidad limitada para explicar la variabilidad 
en los montos medios de financiamiento, y 
las variables de control no mostraron signi-
ficancia. Por tanto, a pesar de la evidencia 
encontrada que respalda la relación propuesta 
en H_3, esta es relativamente débil, además 
del bajo poder explicativo del modelo.

Análisis de los  
montos bajos

En cuanto al análisis del impacto del perfil de 
crédito en los montos de crédito de bajo fi-
nanciamiento (≤ 51 475), el modelo de regre-
sión logística muestra que, de forma análoga 
al análisis de los montos altos de financia-
miento, la variable perfil de riesgo crediticio 
presenta una significancia marginal (valor p 
de 0.082). En el modelo sujeto a análisis, el 
número de inversores (p = 0.005) es la varia-
ble que muestra mayor significancia, segui-
da del destino del préstamo (p = 0.465) con 
una significancia débil. Cabe destacar que 
fue necesario omitir las variables de tasa de 
interés y plazo del crédito. Esta omisión se 

justifica por la necesidad de mejorar la sig-
nificancia estadística del modelo, así como 
asegurar y maximizar el ajuste y la signifi-
cancia global del modelo. De este modo, se 
presenta un modelo robusto, estable, válido 
y significativo de la relación entre los mon-
tos bajos de créditos obtenidos y el perfil de 
riesgo crediticio.

Lo relativo al análisis de la significan-
cia y validez del modelo, presenta un valor de 
Pseudo R² de 0.9230, lo que muestra que el 
modelo explica aproximadamente el 92.30 % 
de la variabilidad en el fondeo de montos de 
crédito inferiores a 51,475. Este indicador su-
giere un excelente ajuste a los datos. El valor 
de log-verosimilitud, obtenido es -7.7958262, 
dicho valor apunta a un ajuste razonable del 
modelo a los datos observados. El valor del LR 
chi² de 186.85, con un valor p de 0.0000, indi-
ca que el modelo es significativamente supe-
rior al modelo nulo. Esto indica que los predic-
tores del modelo mantienen una contribución 
significativa en la explicación de la variabilidad 
de los montos bajos de financiamiento.

En la Ecuación 4 se presenta la ecua-
ción logística en termino de los log-odds.
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Ecuación 4

	 (4)

La interpretación de los odds ratios nos 
permite inferir que la probabilidad de obtener 
un préstamo de monto bajo disminuye aproxi-
madamente un 12.37% por cada nuevo inver-
sionista, siendo este efecto estadísticamente 
significativo (p = 0.005). En cuanto al perfil 
de riesgo, la razón de odds muestra que, por 
cada nivel adicional en el perfil de riesgo credi-
ticio, la probabilidad de obtener dicho crédito 
disminuye aproximadamente en un 55.04 %; 
sin embargo, este efecto es marginalmente 
significativo, con un valor p de 0.082. En re-
lación con la variable de destino del crédito 
(odds ratio de 1.147079), la probabilidad de 
obtener un crédito con un monto menor a 51 
475 aumenta en un 14.71 %, siendo este efecto 
de baja significancia (p = 0.465). La constante 
(odds ratio de 5.69e-13) indica que la proba-
bilidad de obtener un préstamo por debajo de 
los 51475 pesos, cuando todas las variables 
independientes son cero, es extremadamente 
baja y este efecto es altamente significativo 
(p = 0.0209).

De las variables estudiadas, solo el nú-
mero de inversores tiene un efecto significati-
vo en la probabilidad de obtener un monto bajo 
en el préstamo. El perfil de riesgo crediticio 
muestra una significancia marginal. El destino 
del préstamo no presenta una significancia 
estadística fuerte en este modelo. La cons-
tante también muestra un efecto significativo, 
sugiriendo que hay factores importantes no 
capturados por las variables independientes 
en este análisis.

En cuanto a la multicolinealidad, no se 
observan problemas graves, con un VIF pro-
medio de 5.11, lo que indica una colinealidad 
manejable. La prueba de Hosmer-Lemeshow 
no rechaza la bondad de ajuste del modelo (p 
> 0.05), mostrando un buen ajuste del modelo 
a los datos. Para los tres modelos estudiados, 
las variables dependientes son dicotómicas, 

las observaciones son independientes entre 
sí, y el tamaño de la muestra es mayor de 10 
casos por cada variable independiente.

En relación con el cumplimiento de la hi-
pótesis H_4, (los montos bajos de financiamien-
to obtenidos por los usuarios de plataformas de 
fondeo colectivo están relacionados de manera 
inversa con altos niveles de riesgo de los pres-
tatarios), los resultados del presente análisis 
muestran una relación inversa marginalmente 
significativa con los montos de financiamien-
to bajo. La principal variable significativa en la 
obtención de dichos montos de financiamiento 
es el número de inversores, lo que nos mues-
tra que, cuando se trata de montos bajos, una 
promoción extensiva que permita impactar una 
gran cantidad de inversores potenciales juega 
un papel crucial en la obtención de financia-
miento por encima de cualquier indicador. Al 
igual que en los análisis relativos a la obtención 
de montos medios y altos, las variables de con-
trol no mostraron significancia.

Los resultados de los análisis realizados 
a los tres niveles de montos de financiamiento 
(altos, medios y bajos), observan una relación 
inversa entre el perfil de riesgo crediticio y la 
probabilidad de obtener financiamiento, a pesar 
de que dicha relación solo es significativa para 
el caso de montos medios y marginalmente 
significativa en los casos de montos altos y 
bajos, los resultados encontrados apoyan la 
hipótesis H_1, indicando que el nivel de riesgo de 
los prestatarios influye en el monto de financia-
miento obtenido, con una relación inversa más 
evidente en los montos medios. Sin embargo, 
dicha evidencia no es contundente para todos 
los niveles de financiamiento, especialmente 
debido a la significancia marginal en los montos 
medios y bajos. La tabla 4 muestra los princi-
pales hallazgos correspondientes al resumen 
de resultados significativos, específicamente 
aquellos con montos bajos.
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Tabla 4. Resumen de resultados significativos (monto bajo)

Modelo Odds Ratio z P>|z| Pseudo R²

Monto bajo ~ plazo 0.9189 -3.75 0.0 0.0819

Monto bajo ~ inversores 0.9016 -3.14 0.002 0.9014

Monto bajo ~ perfil 1.4162 3.01 0.003 0.0507

Monto bajo ~ plazo + perfil plazo=0.929, perfil=1.27 plazo=-3.10, perfil=1.97 0.002, 0.048 0.1024

Monto bajo ~ inversores + 
destino

inv=0.9005, dest=1.1462 inv=-3.20, dest=0.95 0.001, 0.344 0.9061

Monto bajo ~ tasa + perfil tasa=0.0140, perfil=2.05 -1.85, 3.02 0.064, 0.003 0.0682

Monto bajo ~ tasa + plazo + perfil
tasa=0.0051, pla-
zo=0.923, perfil=1.97

-2.15, -3.26, 2.78 0.032, 0.001, 0.005 0.1265

Monto bajo ~ tasa + plazo + des-
tino + perfil

tasa=0.0062, pla-
zo=0.923, perfil=1.92

-2.06, -3.26, 2.67 0.039, 0.001, 0.008 0.1304

Monto bajo ~ inversores + destino 
+ perfil

inv=0.8763, perfil=0.45 -2.82, -1.74 0.005, 0.082 0.923

Monto bajo ~ plazo + inversores plazo=1.06, inv=0.904 0.61, -3.25 0.543, 0.001 0.9032

Fuente: Elaboración propia.

Discusión y conclusiones

Los hallazgos confirman que el acceso al fi-
nanciamiento a través de crowdfunding está 
fuertemente influenciado por el número de 
fondeadores y el perfil crediticio del solicitan-
te. Esta relación empírica respalda la teoría 
de la información asimétrica, subrayando la 
necesidad de mayor transparencia en las ca-
lificaciones de riesgo. El limitado impacto de 
otras variables sugiere que los inversionistas 
priorizan señales simples y comprensibles de 
confianza, como el número de participantes 
previos, más que aspectos técnicos como el 
plazo o el destino del crédito.

El presente trabajo presenta el análisis 
de la relación entre el monto de financiamien-
to obtenido por los usuarios de plataformas 
de fondeo colectivo y el nivel de riesgo de los 
prestatarios mediante el uso de la técnica de 
regresión logística.

El uso de dicha técnica para el análisis 
de plataformas de fondeo colectivo se justifica 
debido a su capacidad para manejar variables 

categóricas, modelar probabilidades, interpre-
tar coeficientes de manera intuitiva y validar el 
modelo adecuadamente. Estos aspectos son 
esenciales para comprender las dinámicas 
que influyen en el éxito de las campañas de 
crowdfunding y para tomar decisiones infor-
madas relativas al financiamiento.

Los resultados encontrados en la inves-
tigación muestran que la variable más signifi-
cativa para lograr el monto de financiamiento 
es el número de inversores. Un aumento en 
el número de inversores incrementa signi-
ficativamente la probabilidad de éxito en la 
obtención de financiamiento. La relevancia de 
esto destaca a la vista de la débil significancia 
de variables como el plazo del préstamo y el 
destino del préstamo, lo cual muestra que 
su impacto en el monto del financiamiento 
no es tan crucial como el del perfil crediticio 
y el número de inversores. Los resultados de 
los análisis apoyan la premisa de una relación 
inversa entre el perfil de riesgo crediticio y 
la probabilidad de obtener financiamiento. 
Esta relación tiene distintos niveles de sig-



ANÁLISIS EMPÍRICO DE LOS FACTORES DETERMINANTES DEL FINANCIAMIENTO EN PLATAFORMAS DE CROWDFUNDING	 133

Revista Economía y Negocios UTE - Año 2025 - Vol. 16 - Núm. 02 - 119-136.

nificancia. Sin embargo, no todos los niveles 
de financiamiento presentan contundencia 
en cuanto a la significancia, lo que abre la 
puerta a futuras líneas de investigación. Los 
hallazgos respaldan la Teoría de la Asimetría 
de Información,que sugiere, que las diferen-
cias en la información disponible entre pres-
tamistas y prestatarios impactan significati-
vamente las decisiones financieras, por ende, 
es fundamental contar con transparencia y 
claridad en la información sobre el perfil de 
riesgo, además de la correcta comprensión 
del mismo, para abordar problemas como la 
selección adversa y el riesgo moral.

De manera general se puede concluir 
que el presente trabajo tiene implicaciones 
trascendentes en el ámbito de la educación 
financiera, ya que derivado de los resultados 
obtenidos se destaca la importancia de re-
forzar competencias relativas al adecuado 
manejo del perfil crediticio bajo los esquemas 
de educación financiera y finanzas personales. 
Finalmente, podemos deducir que el número 
de fondeadores y el perfil de riesgo del solici-
tante son los factores más decisivos en cuanto 
al monto obtenido de financiación en plata-
formas de financiación colectiva. Además, se 
destaca la importancia del número de financia-
dores para obtener financiamiento adicional. 
Estos hallazgos resaltan la necesidad de una 
gestión adecuada del perfil crediticio y una 
mayor transparencia de la información para 
mejorar las condiciones de financiación en las 
plataformas de crowdfunding. El crowdfunding 
presenta un enorme potencial como medio de 
financiamiento, especialmente cuando se apli-
can estrategias efectivas de gestión del perfil 
crediticio y se incrementa la transparencia y 
comprensión de los riesgos involucrados.

El estudio evidencia que el perfil de ries-
go y el número de inversionistas son factores 
determinantes para el éxito en la obtención 
de financiamiento en plataformas de fondeo 
colectivo. La gestión adecuada del perfil cre-
diticio, así como estrategias para atraer a un 

mayor número de fondeadores, resultan esen-
ciales. Se recomienda fortalecer la educación 
financiera de los usuarios y promover políticas 
de transparencia en las plataformas para mi-
tigar los efectos de la información asimétri-
ca. Futuras investigaciones podrían ampliar la 
muestra y explorar variables adicionales como 
historial de campañas, reputación del solicitan-
te o métricas de interacción en la plataforma.
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