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RESUMEN

El crowdlending ha surgido como una alternativa a la financiacion cldsica. Durante los
ultimos afios, la crisis econdmica ha afectado a la inversion a nivel mundial y, dentro de
ese entorno, el emprendimiento cada vez se hace mas dificil por la falta de financiacion.
El avance tecnoldgico y la necesidad de financiacion ha proporcionado la aparicion de
las nuevas plataformas de financiacion participativa para obtener financiacion con el fin
de poner en marcha nuevos proyectos o montar nuevas empresas. Con ello, se intenta
conseguir pequefias aportaciones dinerarias a cambio de una contraprestacion. El
crowdlending una modalidad de acceso a las fuentes de financiacién que actia como

intermediario entre demandantes y oferentes de financiacion.

PALABRAS CLAVE: Crowdfunding, Crowdlending, Financiacion Alternativa,

Inversion.

ABSTRACT

The crowdlending has emerged as an alternative to classic financing. In recent years, the
economic crisis has affected investment worldwide and, within this environment,
entrepreneurship is becoming increasingly difficult due to lack of funding. Technological
progress and the need for financing have provided the appearance of new participatory
financing platforms to obtain financing for start new projects or launch new companies.
With this, you try to get small monetary contributions in exchange for a consideration.
The crowdlending is an access modality to financing sources that acts as an intermediary

between applicant and financing providers.

KEY WORDS: Crowdfunding, Crowdlending, Alternative financing, Investment.



1. INTRODUCCION

1.1. Justificacion

En el presente Trabajo Fin de Grado se va a estudiar el impacto de las denominadas nuevas
plataformas de financiacion: el crowdfunding, en general, y el crowdlending en particular.
La reciente crisis financiera ha provocado un descenso notable de los recursos financieros,
por lo que las fuentes tradicionales de financiacion, como pedir dinero a la familia o a los
amigos, solicitar un préstamo bancario u otras formas de financiacion, ya no resulta posible.
Por otra parte, el crowdfunding, como forma de micro financiamiento, ha existido durante
muchos afos; sin embargo, la aparicién de internet ha incrementado su uso desde las
plataformas online. A diferencia de la financiacion tradicional, el crowdfunding genera
relativamente grandes cantidades de inversores que estan dispuestos a financiar nuevos

proyectos o negocios.

Tradicionalmente, cuando una persona fisica o juridica necesitaba financiacion acudia a las
entidades financieras, y esa situacion se daba con regularidad, donde el cliente solicitaba y
el banco concedia el préstamo, sin que se produjera mucho intercambio de informacién. La
crisis financiera de 2008 se origind como consecuencia de un circulo de necesidad-concesion
entre cliente y banco cuya relacion se basaba en una confianza que se perdié con el paso del
tiempo. En esa situacion, surgieron esas plataformas para poder conseguir financiacion sin
necesidad de acudir a una entidad financiera. Dichas plataformas online pueden ayudar a los
empresarios a financiar un producto o una empresa. Sin embargo, la financiacion recibida a
través del crowdfunding puede tener comisiones altas y regulaciones poco claras y onerosas

al ser un fenbmeno nuevo.

1.2. Objetivos

El objetivo principal de este Trabajo Fin de Grado es el analisis del crowdfunding como
modelo de financiacidn que no ha dejado de crecer afio tras afio y con diferentes variantes,
en particular, el crowdlending. Por tanto, los objetivos secundarios del presente Trabajo

Fin de Grado son los siguientes:

e Analizar los origenes de la financiacion a través del crowdfunding, profundizando
mas en el estudio de la alternativa de financiacion llamada crowdlending.
e Estudiar el concepto de crowdlending, su breve historia y su diferenciacion con la

financiacion tradicional.



o Explicar las ventajas y las desventajas que presenta el crowdlending como
plataformas de financiacion participativa.

e Estudiar el régimen juridico que regula dichas plataformas de financiacion
participativa.

e Profundizar en los diferentes tipos de plataformas de crowdlending a través del
analisis del funcionamiento de las mismas.

e Llevar a cabo la simulacion de un préstamo ofertado por una de las plataformas de
crowdlending.

1.3. Estructura

En la primera parte del trabajo, analizaremos el concepto de crowdfunding y algo de sus

origenes. Ademas, se hara una breve descripcién de otras fuentes de financiacion.

En la segunda parte, analizamos la historia del crowdlending, su concepto y los agentes que
intervienen en ese nuevo modelo de financiacion. Para finalizar esta seccidn, explicamos las

ventajas y desventajas de esta modalidad de financiacion.

En la tercera parte, llevamos a cabo un analisis profundo del régimen juridico en Espafa
donde se regulan las plataformas de financiacion participativa, con la entrada en vigor de la
reciente Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial, vigente desde
el 28 de abril de 2015. (BOE, 2015)

En la cuarta parte, realizaremos un analisis en profundidad de algunas de las plataformas
mas importantes segun sus tipos de modalidades. También se analizara el proceso de

solicitud de financiacion.

En la quinta y Gltima parte, se hace una simulacion del préstamo solicitado a través de la
plataforma MytripleA. Se realizara un analisis desde la perspectiva financiera y otro analisis

desde la perspectiva contable.

Finalmente, concluimos el trabajo exponiendo las principales caracteristicas de esta
novedosa fuente de financiacion con una breve discusion del tema elegido por este Trabajo
Fin de Grado.

1 Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial. “BOE” nam 101, de 28 de abril de
2015.



1.4. Metodologia

Para la elaboracion del trabajo, hemos optado por mostrar la informacién recopilada de
diferentes articulos. Para mostrar la informacion recogida de las plataformas, se han
elaborado tablas-resumen con la intencion de mostrar la informacion y se muestran graficas
para exponer los porcentajes que representan su contribucion. Finalmente, hemos mostrado
diversas plataformas de financiacion participativa describiendo su funcionamiento, su

proceso y la importancia que tiene a dia de hoy el crowdlending.

Para cumplir los objetivos sefialados en el epigrafe 1.2., vamos a utilizar los métodos propios
de las Matematicas Financieras, la Contabilidad y el software proporcionado por la hoja de
calculo Excel. Por ultimo, hemos analizado los aspectos legales que regulan las plataformas

de financiacion participativa en diversos paises de Europa.



2. EL CROWDFUNDING. FINANCIACION DE EMPRESAS

2.1. Definicion de crowdfunding y sus tipos

La importancia que presenta la financiacion bancaria para las PYME es realmente
significativa en la situacion actual de nuestro pais, por lo que necesitamos un método que

nos sirva como alternativa a esta fuente de financiacion.

El crowdlending es un término relativamente nuevo a nivel mundial, ya que parte del
fenémeno crowdfunding. A continuacion, definiremos y explicaremos sus origenes en

Espafa y en Europa.

La financiacion participativa, a los efectos de este trabajo, se define como la captacion de
recursos (fondos, dinero, bienes tangibles y tiempo) de los inversores en general a través de
las plataformas online; a cambio de sus aportaciones, la mayor parte puede recibir cierta
cuantia de activos tangibles o intangibles, que dependen del tipo de crowdfunding. Esto
generalmente se hace a través de o con ayuda de las plataformas online. Los proyectos
individuales y las empresas se financian con pequefias aportaciones procedentes de un gran
namero de individuos, lo que permite a los innovadores, empresarios y propietarios de

empresas utilizar dichas plataformas para recaudar fondos. (Carrasco Perera, 2014)

Segun Schwienbacher y Larralde (2010), “El crowdfunding es la financiacion de un proyecto

0 empresa por parte de un grupo de individuos, en lugar de las instituciones profesionales”.

La Comision Europea (2013) define el crowdfunding como “una forma emergente de
financiacion alternativa que une directamente a los que pueden dar, prestar o invertir el

dinero con los que necesitan la financiacion para sus proyectos”.

El auge de las plataformas de crowdfunding en la ultima década se debe al avance en las
aplicaciones y servicios web basados en dispositivos mdviles. Los empresarios y las
empresas pueden utilizar las diferentes plataformas durante afios. El crowdfunding es
utilizado por las organizaciones para la investigacion de mercados, financiacién y
comercializacion. Dependiendo de las necesidades del proyecto, se pueden utilizar diferentes
modelos de negocio. La principal ventaja del crowdfunding es que los inversores también
son embajadores del proyecto o empresas de apoyo, por lo que ayudaran a promocionarlo a
través de sus propias redes sociales. En comparacion con los métodos tradicionales de
financiacion, la diferencia fundamental radica en el inversor que participa en la financiacion

colectiva. (Gabison Garry, 2015).



Por supuesto, los diferentes modelos de crowdfunding también se corresponden con
motivaciones ligeramente diferentes de los inversores, aunque todos son, hasta cierto punto,
motivaciones intrinsecas. Basicamente, existen cuatro tipos de financiacion colectiva:

basado en donaciones, basado en recompensas, basados en inversiones, préstamos a plazo.

Figura 1: Tipos de crowdfunding

Préstamos
(Lending)

Fuente: Elaboracion propia.

- Donaciones: Su finalidad es apoyar a una causa lucrativa o altruista. No existe
contraprestacion mas alla de la motivacion personal.

- Recompensas: Se financia un proyecto particular y, en contraprestacion, se
reciben bienes o servicios. Dicha recompensa varia de acuerdo con la aportacion.

- Préstamos: Se financia una iniciativa a cambio del pago de la deuda mas una
tasa de interés por un plazo determinado.

- Inversion: Se aporta el capital para el desarrollo de un negocio a cambio de un

porcentaje de acciones o de participaciones en la sociedad.

2.2. Funcionamiento de las plataformas de financiacion participativa

Una plataforma online sirve como intermediario entre el propietario del proyecto
(emprendedor o individuo) y el financiador. A continuacion, vamos a incluir una breve

explicacion como funciona crowdfunding.

Las plataformas online reciben solicitudes de los propietarios de proyectos que pretenden
mostrar su idea de negocio en el sitio web de la plataforma. Algunas plataformas hacen una

preseleccion de las ideas segln sus propios criterios, mientras que otras publican
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automaticamente cada idea. Las plataformas que utilizan la preseleccion verifican los datos
del propietario del proyecto y llevan a cabo una revision rapida de la viabilidad del plan de

financiacion colectiva. (Rodriguez de las Heras Ballell, 2014).

Una vez aceptada su idea en la plataforma, el propietario del proyecto debe definir un
objetivo de financiacion durante el periodo de tiempo marcado por los fundadores de la
plataforma y lanzar su producto al mercado, lo cual suele hacerse a través de un video en el
que se explica la idea y los objetivos a alcanzar. Una de las formas para ganar al publico
consiste en difundir la idea o el proyecto a través de las redes sociales. Los inversores o
financiadores apoyan el proyecto cuando perciben que resulta ser eficiente y rentable.
Durante la campafia del proyecto, el emprendedor o la empresa podré ir actualizando la

informacidn todas las veces que sea necesario.

Al concluir el periodo asignado, si el emprendedor o la empresa alcanza el objetivo de
recaudacion de fondos, recibira el dinero; en caso contrario, los fondos seran reembolsados

a los inversores.



3. EL CROWDLENDING COMO ALTERNATIVA DE CAPTACION
DE FONDOS

3.1. Concepto de crowdlending

Como se ha comentado en los epigrafes anteriores, el crowdlending es una modalidad dentro
del crowdfunding. Se trata de solicitar un préstamo a través de la plataforma sin tener que
acudir a una entidad financiera, a cambio de unas cuotas a pagar que se calcularan segin el

tipo de préstamo?.

En el presente trabajo, vamos a centrarnos en una modalidad de “préstamos-crowdlending”
de crowdfunding, no sélo porque se trata de una forma exitosa de financiacion, sino porque
significa un desafio para los paises que deseen promocionarlo apoyar desde el punto de vista

regulatorio.

La captacion de fondos puede llevarse a cabo de dos maneras diferentes. En la primera, el
emprendedor establece un objetivo de captacién. Si no se alcanza, tendra la obligacion de
devolver los fondos recaudados. En el segundo caso, el emprendedor podra mantener el

dinero recaudado, consiga o no los objetivos.

Existen diferentes formas de crowdlending. Por ejemplo, las distintas modalidades de
crowdlending conllevan pequefias diferencias que se basan en como los prestatarios ejercen
sus derechos econdmicos. Conforme a esto, podemos encontrar modalidades en las que la
plataforma sélo actia como un mero mercado de financiacion en el que intervienen el
inversor y el emprendedor. Ademas, existe otra modalidad que se basa en la relacion entre
la plataforma y el prestatario, donde la plataforma a su vez actGa como un intermediario

profesional. (De Torres, 2014).

3.2. Breve historia del crowdlending

La crisis financiera de 2008 contribuyd a una l6gica desconfianza hacia los bancos y las
cooperativas de crédito. Los gobiernos de los principales mercados financieros comenzaron

a reestructurar el sector bancario, endureciendo las condiciones crediticias impuestas por los

2 Ley Espafiol 2/2015, al regular los préstamos en sus articulos 49 b) y c), incluye dentro de la definicion de
“promotor del proyecto” para cualquier persona fisicia o juridica que recaude dinero para financiar sus
proyectos. En esto las entidades asumen la posicion prestamista. Por otro lado, los emprendedores de los
proyectos estan obligados a pagar los préstamos que se haya desembolsado mas el rendimiento financiero.
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bancos comerciales, en especial para los particulares y pequefias empresas. Sin embargo, la
aparicion de formas no tradicionales como el crowdlending justifico la necesidad de creacion

de un mercado valido para los préstamos.

Volviendo hacia atras, el crowdlending comenzé en Estados Unidos y Reino Unido en la
época de la crisis bancaria. En Estados Unidos, el crowdlending se origin6 como un
movimiento de microfinanzas. El principal ejemplo es la plataforma estadounidense Kiva,
disefiada alrededor de la idea de canalizar fondos pequefios desde usuarios de las redes
sociales en los paises con altos ingresos para ser transferidos a los individuos en los paises
pobres y con ingresos medios basados en los perfiles de los prestatarios y en prestaciones de
proyectos, pero tampoco como puras donaciones caritativas ni como inversiones a precio de

mercado.

En el Reino Unido, Zopa, seguida por las plataformas estadounidenses LendingCLub,
comenzé a facilitar préstamos personales no garantizados entre los individuos. Se trata de
solicitar préstamos entre personas sin intermediarios financieros. Fue creada en 2005 y fue
la primera compafiia de préstamos peer-to-peer (P2P) para dar acceso a préstamos e

inversiones mas simples y de mejor valoracién. (Zopa limited, 2005).

Durante la crisis, las economias méas potentes, como EE. UU, Reino Unido y UE, se dieron
cuenta de la necesidad de préstamos que surgian para financiar a los particulares y a las
PYME. De hecho, comenzaron a fomentar el uso de las plataformas de crowdlending para
fortalecer sus economias. En Estados Unidos, se introdujo la Ley “Jumpstart Our Business
Startsup Act”® que es una Ley de 2012 que fomenta la financiacién de pequefias empresas
estadounidenses. En el Reino Unido, se aprobaron las deducciones fiscales para los
inversores en crowdfunding. La Union Europea también ha elegido las plataformas de
crowdfunding para la financiacion de las PYME. Ademas, el crowdlending ofrece tasas de
rendimiento més altas que las inversiones tradicionales, como las cuentas de ahorro o los
bonos de Estado. Como puede deducirse, el desarrollo de las plataformas de crowdlending
no solo es un modelo eficiente para la financiacion, sino que se ha convertido en una

oportunidad de inversion.

En Espafia, se origino en julio de 2013 con el primer proyecto participativo a través de la

plataforma Arboribus. Una empresa que lleva 16 afios operando en el sector del packaging,

3 Ley Jumstart Our Business: https://obamawhitehouse.archives.gov/the-press-office/2012/04/06/el-
presidente-obama-promulga-la-ley-jumpstart-our-business-startups-jobs
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Estudios Electro mecanicos S.L., solicité un préstamo de 35.000€ para fabricar una maquina
nueva que mejorara su capacidad productiva. La financiacion se obtuvo en 3 semanas a
través de 70 particulares que ofrecieron hasta 4.000€ con un interés medio del 7%. El
préstamo fue solicitado con un vencimiento de 6 meses y con interés del 6,53%, superior al
de los bancos en su momento y establecido mediante un sistema de subasta donde cada
inversor aportaba una cantidad de dinero al tipo de interés deseado sin aportaciones minimas.

El hecho de que los particulares puedan solicitar préstamos a través de las plataformas
permite reducir los costes de intermediacion, ya que permite la diversificacion a los

inversores y reduce asi su riesgo individual.

El crowdlending representa la forma méas innovadora de financiacion. Por otra parte, el
potencial de crecimiento del crowdlending es altamente impredecible ya que el sector de las

plataformas online apenas ha comenzado.

3.3. Diferencias con la financiacion tradicional

El objetivo del crowdlending es facilitar fondos a los particulares o entidades legales con el
fin de financiar sus propios proyectos y/o operaciones diarias. En consecuencia, el
crowdlending esta desempefiando un papel importante respecto a las carteras de servicios

bancarios, lo que implica ampliar la disponibilidad de las diferentes fuentes de financiacion.

En ese sentido, las instituciones bancarias consideran al crowdlending como una nueva
forma de intermediacion con potencial para complementar a la financiacion tradicional®.
(Denis Nakagaki, 2016)

El crowdlending proporciona servicios financieros a segmentos minoristas, un mercado
nuevo que no se puede comparar con los métodos tradicionales de financiacién. Gracias al
uso de las nuevas tecnologias y a las redes sociales, las plataformas han ayudado a reducir
notablemente los costes ganando competitividad para mejorar las formas de conseguir
financiacion a los PYME vy a los particulares, ofreciendo altas tasas de rendimiento. Sin

embargo, el exito de los mercados de crowdlending ha atraido el interés de los inversores

4 NAKAGAKI; Mercado de préstamos online, ¢Una alternativa a la financiacién bancaria? Estudios
CaixaBank, pagina 1.
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que buscan rendimientos altos con intereses similares, o incluso més favorables (del 7% al

9% de promedio®), que los ofertados por las entidades financieras.

En general, las plataformas de crowdlending marcan sus diferencias con los modelos

tradicionales a través de las siguientes ventajas:

e Reduccion de los costes operativos.

e Elinversor decide cuando, dénde y cuanto invertir.
e Introducir nuevas modalidades de riesgos.

e Mejorar la experiencia de los clientes.

e Ofrecer una forma mas eficiente de financiacion.

e Tipo fijo y plazos cortos.

Otra posible ventaja es que el crowdlending representa una fuente anticiclica de financiacion,
es decir, proporciona fondos a los particulares sin seguir las tendencias bancarias. Por tanto,
no esta afectado por las directivas de la politica econémica y es independiente de los cambios

producidos en el mercado, como cambios en las tasas, rentabilidad, etc.

En términos generales, el crowdlending es una forma maés rapida de conseguir un préstamo
en lugar de acudir a una entidad financiera. Ademas, el avance tecnolégico y el uso de
internet ha ayudado a las plataformas a crecer con rapidez. Por otra parte, los inversores se
sienten moralmente bien, ya que saben a quién estan ayudando o prestando su dinero. En
cambio, los bancos pueden usar el dinero para prestar a terceros no conocidos o invertir en

negocios.

En conclusién, a diferencia de los préstamos bancarios a través de los depositos, la

plataforma crowdlending parte de la base en que los inversionistas exigen rendimientos altos.

3.4. Evolucion de las cifras de crowdlending

En este apartado, vamos a analizar la evolucion del crowdlending en Europa. Para ello,
hemos tomado como referencia los datos globales de Europa, América y Asia-Pacifico que
se han tomado del trabajo “El crowdlending en Europa” realizado por MytripleA.

Como se puede observar en la grafica 1, la financiacion alternativa ha conseguido una
expansion enorme a nivel mundial. Segun los datos reflejado en Europa durante 2015, se ha

podido recaudar 5.400 millones de euros, cuando en 2014 el namero fue de 2.800 millones

5 Informacién disponible en: https://www.crowdlending.es/blog/prestamos-para-pymes
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de euros, lo cual supone un crecimiento del 92% aproximadamente. Se puede apreciar que
la zona Asia-Pacifico ha llegado a evolucionar més con respecto a Europa y América,
Ilegando a recaudar 1.217,1 millones de euros en 2015. Gracias al uso de las redes sociales,
las nuevas tecnologias y costes menores, el pais con mayor volumen de financiacion

alternativa es China.

Si precisamos la situacién, observamos un gran crecimiento en Norteamérica, Europa y Asia,
entre los cuales representan el 99% de toda la financiacion a nivel mundial, representando

tan s6lo un 1% en Sudamérica, Africa y Oceania.

Gréfica 1: Evolucion en Europay el resto de paises
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Fuente: Elaboracion propia a partir de:

https://www.mytriplea.com/blog/crowdlending-europa-datos-pais/

A continuacion, vamos a efectuar la comparacion entre los paises europeos, teniendo en
cuenta el nimero de plataformas. En la Tabla 1, se puede observar que Gran Bretafia es el
pais més desarrollado que utiliza las plataformas online para la financiacion de los proyectos
y las empresas. Esto es gracias a presente Ley que entro en vigor en el afio 2016 con el
llamado “Bank Referral Scheme’® que fomenta el uso del crowdlending. Dicha Ley
establece que los bancos que rechacen una solicitud presentada por una empresa PYME estan

obligados a remitir a dicha PYME a las plataformas para estudiar el caso e investigar si es

6 Ley de Bank Referral Scheme: https://www.crowdlending.es/blog/por-que-en-gran-bretana-se-fomenta-el-
uso-del-crowdlending-mas-que-en-espana
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posible o no conseguir financiacion. Gracias a esa Ley, mas de 200 empresas britanicas han
obtenido 4 millones de libras aproximadamente en préstamos. Francia cuenta con unas 49
plataformas de crowdlending y, gracias a ellas, durante el periodo 2013-2015 obtuvieron un

volumen de 319 millones de euros.

Reino Unido es el pais que mas representa la financiacion alternativa con un volumen de
4.348 millones de euros, seguido de Francia y Alemania. Espafia apenas representa el 0,35%

de los 3.793 millones de euros en toda Europa hasta noviembre de 2015.

Tabla 1: Comparacion entre los paises europeos

N° de Volumen en €/plataforma
plataformas millones de €
Reino Unido 94 4.348 46,26
Francia 49 319 6,51
Alemania 35 249 7,11
Paises Bajos 27 111 4,11
Finlandia 6 64 10,67
Espafa 29 50 1,72
Italia 30 32 1,07
Dinamarca 9 24 2,67

Fuente: Elaboracion propia a partir de:

https://www.mytriplea.com/blog/crowdlending-europa-datos-pais/

La plataforma Arboribus abrid sus puertas a muchos particulares que querian invertir en los
proyectos para participar en el crecimiento real de nuestra economia. Actualmente, en
Espafia casi el 60% de las empresas financiadas facturan mas de 5 millones de euros
aproximadamente. Hoy en dia, las plataformas de financiacion participativa crecen cada vez

mas, lo que llama la atencion a los inversores y particulares que desean solicitar financiacion
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en lugar de acudir a una entidad financiera, debido a la agilidad y flexibilidad que prestan

esas plataformas online.

Graéfica 2: Volumen de financiacion participativa en 2015 (en euros)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de: https://www.finanzarel.com/blog/evolucion-empresas-
fintech-2017/

Como ya se ha comentado en los epigrafes anteriores, el Reino Unido es el pais que méas
proyectos y empresas ha financiado a través de sus plataformas, es decir, dichas plataformas
se encuentran en constante crecimiento afio tras afio. Se puede observar que Espafia se
encuentra en la sexta posicion con un volumen de 131 millones de afios facturados en el afio
2015. En la grafica 3, se puede apreciar el porcentaje de mayor representacion dentro de los

paises mas de Europa.
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Gréfica 3: Representacion de los paises mas importantes

Reino Unido M Alemania Francia Suecia Espafia Resto

Fuente: Elaboracion propia.

3.5. Ventajas v desventajas del crowdlending

El crowdlending representa una forma de financiacién innovadora. Por ello, tanto los
inversores como los emprendedores o empresarios reciben beneficios relevantes, aunque
también conlleva varios problemas al no estar todo previsto con esta nueva fuente de

financiacion.
A. Ventajas

Segun la informacion expuesta en los apartados anteriores, podemos resumir las siguientes

ventajas:
e Ayudar al crecimiento econdmico, financiando la economia real:

El crowdlending suministra financiacion a las PYME, que juegan un papel muy importante
en la economia real. Segun el Representante de Comercio de los Estados Unidos, las PYME
son la columna vertebral de economias europeas y americanas. Por ello, con el uso del
crowdlending se pretende fomentar la necesidad de generar empleo para recuperar la

economia.
e La competencia con el sector crediticio, lo que induce a una economia saludable:

La introduccion de una Ley para regular la solvencia del sector bancario hizo que las
entidades bancarias dejaran de conceden préstamos no garantizados a las empresas

minoristas que incluyen a las PYME y a los emprendedores. Adicionalmente, los préstamos
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de crowdlending han permitido a los inversores la posibilidad de invertir su dinero de forma
eficiente y segura prestando a los particulares y a las PYME.

e El crowdlending es una forma de financiacion mas eficiente:

La caracteristica online de las plataformas de crowdlending le ayuda a mantener una
infraestructura ligera con eficiencia de costes y, al ser flexible, se adaptan mas rapidamente
a un modelo de negocio evolucionado. Ademas, resulta muy facil a los usuarios de las

plataformas diversificar sus inversiones.
B. Desventajas

A pesar de las ventajas, el crowdlending presenta algunos inconvenientes provenientes de
las diferentes ramas del sector de financiacion, inversion y de servicios, sin olvidarnos de la

vulnerabilidad de las amenazas de internet y otros riesgos tecnolégicos.
e Tarifas predeterminadas:

Esta modalidad de préstamo se considera una financiacion de riesgo en la que los
rendimientos altos estan vinculados a prestatarios menos solventes. Realmente no existe
garantia en el caso de que el prestatario no pague, a no ser que haya una garantia prevista
por la propia legislacion para regular dichos casos. Los empleados de las plataformas juegan
un papel muy importante a la hora de evaluar la solvencia de los inversores, ayudando a los
emprendedores y empresarios a tomar la decision adecuada a la hora de seleccionar su cartera
de préstamos. Por lo tanto, el mayor problema radica en las plataformas que se protegen y

se niegan a prestar garantia en el caso de incumplimiento de la responsabilidad asumida.

Uno de los casos mas Ilamativos de incumplimiento fue una plataforma estadounidense
LendingClub que en 2009 present6 una tasa del 30% de casos de incumplimiento por parte
de los inversores. No obstante, los gobiernos y el mismo sector de préstamos crowdlending
impusieron reglas sobre si mismos haciendo hincapié en establecer un minimo permitido
para la capacidad de pago del inversor y al calificar a los inversores segun una escala de

riesgo.
e Riesgos derivados de las plataformas:

El riesgo de incumplimiento por parte de los inversores puede inducir a los emprendedores
a creer que quizas su proyecto no llegue a conseguir la captacién de fondos. Sin embargo, el

“modelo segregado por el cliente”, modalidad més utilizada de crowdlending, permite al
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cliente tener dinero en una cuenta separada. Es mas, gracias a esa cuenta, el pago de los
inversores se podré realizar por otras entidades de pago.

e Riesgo de liquidez:

Una vez prestado el dinero por parte del inversor, éste se encuentra sometido a un contrato
con un ritmo de vencimiento muy lento ya que éste tardaria en media un afio en recuperar el

dinero invertido mas los rendimientos financieros.

Ademaés, es muy importante que el inversor sepa que no podra disponer de su dinero en el
momento por falta de liquidez hasta la fecha del vencimiento. Para ellos, aquellos inversores
que sean nuevos en las plataformas deberian invertir en pequefias porciones, aunque
dispongan de mucho patrimonio. Algunas plataformas han creado un mercado secundario
para resolver los problemas de liquidez. Dicho mercado consiste en vender el crédito a

terceros en la misma plataforma por un precio estipulado inferior al total mas los intereses’.

e Riesgo de fraude:

Si nos centramos en lo que ofrece una plataforma online, es muy probable que exista una
alta tasa de fraude en dichas plataformas. Al estar operando a través de sitios web, tiene la
ventaja de ser costoso y eficiente, aunque también puede conllevar actividades como
financiacion del terrorismo, robo de documentos de identidad para usar en otros casos,
privacidad, proteccion de datos, etc. Las plataformas estan tratando de evitar los riesgos con
el procedimiento de confirmacion por el que se identifique a los inversores y a los

emprendedores.
e Riesgos derivados de la experiencia del inversor:

El crecimiento positivo y las buenas tendencias de las tecnologias financieras han colocado
al crowdlending como una de las modalidades méas populares de financiacion alternativa.
Sin embargo, la situacion optimista de las plataformas puede enmascarar los riesgos reales
de conceder préstamos no garantizados a terceros de los que s6lo dispone de poca

informacion financiera.

Finalmente, el crowdlending se ha convertido en una forma democrética de financiacion ya

que cualquier particular o pequefia empresa puede participar en proyectos que, de lo

" La plataforma crowdlending fue el primero en crear un mercado segundario para los prestamos persona a
persona. Esta plataforma establecid “un sistema de reventa de los préstamos” al ser solicitado por los
empresarios.
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contrario, no habrian sido posibles mediante préstamos bancarios por razones econémicas o

por restricciones bancarias.

e Riesgo de ciber ataque:

La seguridad ciber es un riesgo que se extiende a través de todo internet. Los empleados de
las plataformas tendrian que trabajar duro con el tema de su estructura y/o el programa
informatico. En el caso contrario, un programa informatico inadecuado o ineficiente podra

poner en riesgo los datos personales de los inversores o emprendedores.

En conclusion, el crowdlending es un fenébmeno nacido en plena crisis econémica. Su
simplicidad online ha ayudado a las plataformas de crowdlending a crear un mercado de

crédito para las PYME y para los particulares.
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4. REGIMEN JURIDICO DE LAS PLATAFORMAS DE
FINANCIACION

El crowdlending esta jugando un papel muy importante en la UE debido a las caracteristicas
innovadores que presenta su forma de financiacion. Por lo tanto, se esta desarrollando
rapidamente esta modalidad para contribuir a la resolucién de las necesidades econémicas

de muchos paises miembros de la UE.

Para ello, hay pocos paises que estén promulgando leyes reguladoras para apoyar la idea de
financiacion a través de las plataformas. Algunos paises ya estan obteniendo grandes
rentabilidades con este fendmeno, tales como el Reino Unido, Francia, Alemania, Italia,

Paises Bajos, Espafia y Dinamarca®.

El principal objetivo de regular esas plataformas es asegurar la inversion tanto de los
inversores como de aquellos particulares que deseen invertir su patrimonio en algin
proyecto. Ademas, se pretende dar transparencia y fomentar la competencia del mercado de
financiacion participativa. Las plataformas de donaciones y recompensas no estan reguladas
por ninguna Ley, ya que las donaciones se asimilan a las ONG Yy la recompensa consiste en

la reventa de esa inversion. (Casasola Diaz, 2017).

El 27 de abril de 2015 se publica en el BOE la Ley 5/2015° de Fomento de la Financiacion
Empresarial, que regula las plataformas de financiacion participativa (PFP). En concreto,
pretende regular las modalidades en que los inversores esperan recibir una remuneracion

dineraria por su participacion.

En el titulo V, basado en las plataformas de financiacién participativa, primero se regula el
Régimen Juridico de las plataformas de financiacion participativa. En el segundo punto del
mismo titulo se regula la reserva de actividad y denominacion de los proyectos de
financiacion. Y, por altimo, se regulan los servicios de las plataformas y las prohibiciones

relacionadas con esas plataformas.

En cuanto al régimen juridico de las PFP, se establecen unos requisitos de autorizacion y
registro ante la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) que tiene toda la

facultad de inspeccion, supervision y sancion de las plataformas (nunca de los proyectos).

8 Segln los datos presentados por un informe realizado por Roodink Calien llamado “E! estado actual de
crowdlending en Europa 2016, los datos comerciales de las principales economias de la UE son: Reino Unido
(1,350 millones de €), Francia (193,2 millones de €), Paises Bajos (98,9 millones de €), Espafia 63 millones de
€ e Italia 32 millones de €.

® Ley 5/2015 en BOE: https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2015-4607
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Ademas, prohibe ofrecer servicios como el asesoramiento financiero, ya que son funciones
que corresponden a las entidades financieras. (European Comission, 2013) y (Pala Laguna,
2016).

A continuacion, vamos a mostrar lo que pueden y no pueden hacer las plataformas.

e Pueden hacer:
- Asesorar a la empresa con su solicitud de préstamo.
- Analizar el proyecto y determinar su nivel de riesgo.
- Habilitar canales para que se puedan comunicar los usuarios, inversores y
promotores.
- Poner a disposicion de las empresas los contratos necesarios para participar en los
proyectos.
- Comunicar informacion reciente y progresiva a los inversores.
- Reclamacion judicial y extrajudicial de los derechos del crédito en nombre propio o
de los inversores.
e No pueden hacer:
- Recibir fondos por cuenta de inversores o promotores cuya finalidad no sea el pago.
- Llevar a cabo las recomendaciones personalizadas.
- Conceder préstamos a los inversores y promotores.
- Recibir activos de los promotores en nombre propio como garantia de las
obligaciones.
- Asegurar a los promotores la captacion de los fondos, independientemente de que un
proyecto sea 0 no rentable.

A. En Reino Unido

El 1 de abril de 2014, el legislador del Reino Unido decidié regular el sector del
crowdlending, incluida la actividad de “sistema operativo electronico en relacion con los
préstamos” en situaciones contempladas en las leyes de Servicios Financieros y de Mercados
(FSMA).

B. En Italia

En noviembre de 2016, el Banco Central de Italia reconocié el crowdlending como una

actividad legal. Mas tarde, permitié a las plataformas de préstamos el derecho de otorgar
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crédito a los empresarios individuales o a las PYME. No obstante, s6lo podrian conceder

préstamos si cumplian los siguientes requisitos:

I.  Las cantidades de dinero prestado y obtenido no deben ser muy significativas, es
decir, deben ser cantidades pequefias.
Il.  El fondo recaudado para desembolsar el préstamo debe determinarse siguiendo
negociaciones personalizadas entre prestamistas y prestatarios.
I1l.  El mantenimiento de las plataformas financieras estara supervisado por el Banco de

Italia.

C. En Francia

El gobierno de Francia creo el IFP (Plataforma Intermediaria de Financiacion Participativa)
que representa una nueva categoria de entidad intermediaria de financiacion. Esto otorga a
las entidades la naturaleza legal de facilitar contactos, a través de sitios web, entre las

personas que invierten y las personas que solicitan financiacion®®.
D. En Alemania

Alemania es uno de los paises con una economia mas potente a nivel mundial, ya que sus
empresas Yy sectores estan muy bien posicionados en comparacion con los de otros paises. El
reglamento aleméan de crowdlending deja un impacto por si solo. Hasta ahora, las empresas
de tecnologia financiera estan sujetas a las mismas disposiciones que las empresas

tradicionales en el sector financiero.

En conclusion, es dificil prever un sector fuerte de préstamos de la UE. Ademas, no es
necesario disponer de un régimen regulador comudn en toda Europa, ya que cada pais tiene

objetivos diferentes a la hora de construir las plataformas de financiacion.
E. En Espafa

En Espafia, la Ley 5/2015 de 27 de abril, de fomento de la financiacion participativa, define
a las plataformas de financiacion como “aquellas empresas que se dedican profesionalmente

a poner en contacto, a traves de las plataformas u otros medios electrénicos, a promotores

1 FELDMAN R. y DE VAUPLANE H. FRANCE: Liberalizacion del régimen de financiamiento alternativo
francés. Kramer Levin y Frankel LLP, (diciembre de 2016)
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e inversores de capital para promover un proyecto concreto”.*! (Ramos, Gonzélez, Llorca,
Mayor, Porcel, 2013)

Con respecto al ambito territorial sefialado en el articulo, la ley serd aplicable a las
plataformas de financiacion participativa que ejerzan su actividad en el territorio espafiol,
incluyendo aquellas plataformas que tengan su domicilio social en el extranjero pero que se
dediquen a prestar sus servicios a los residentes espafioles por iniciativa propia. Ademas, no
sera aplicable a la actividad puesta en marcha a iniciativa propia cuando se anuncie,
promocione o capten posibles clientes en Espafia, o cuando la empresa esté dirigida a prestar

sus servicios solo a los inversores y promotores de Espafia. (

En relacion a la reserva de actividad y denominacion, estardn reservadas aquellas
plataformas de financiacion participativa que dispongan de preceptiva autorizaciéon y se
hayan inscrito en el registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Por lo tanto,
en su denominacion deberan incluir las siglas “PFP”. La propia ley prohibe a todas las
personas, fisicas o juridicas, la denominacion propia si no esta registrada legalmente o

reservada a la misma.

El articulo 49 menciona que los proyectos de financiacién ofrecidos por las plataformas
estaran dirigidos a una pluralidad de personas fisicas o juridicas que, de manera profesional,
no esperan tener rendimientos futuros. Y la financiacién que se pretende conseguir a través
de esas plataformas podra ser empresarial, formativa o de consumo, pero nunca podré ser

para la financiacién de terceros.
Las formas de financiacion admitidas por la ley son:

a) Financiacién participativa, que puede instrumentarse a través de la emision o
suscripcion de obligaciones, acciones ordinarias u otras participaciones de capital,
cuando su emision no precise de folleto informativo al que se refiere la Ley del
Mercado de Valores. También se permite la emision o suscripcion de participaciones
de sociedades de responsabilidad limitada, en cuyo caso se considera promotor a la
sociedad de responsabilidad limitada que vaya a emitir las participaciones.

b) La financiacion participativa de solicitud de préstamos a través de la publicacion de

proyectos en las plataformas.

En cuanto a los servicios que pueden prestar dichas plataformas, segun el articulo 51 son:

11 ey 5/2015 de 27 de abril, financiacion participativa: https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2015-
4607
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a) Recepcion, seleccion y publicacion de los proyectos que soliciten financiacién a
través de su PFP.
b) Prestar el servicio para facilitar la comunicacion entre los promotores e inversores

en el momento de contratacion de la financiacion.
Ademaés, podrén prestar los servicios auxiliares como:

a) Asesorar a un promotor en relacion con la publicacién de algin proyecto en las areas
relacionadas con marketing, publicidad, informacion necesaria, etc.

b) Analizar los proyectos presentados para la determinacion de su posible nivel de
riesgo.

c) Reclamacion judicial y extrajudicial en nombre propio o en nombre del promotor, en
el caso de que algun inversor o promotor se eche atrés.

d) Poner a disposicion de los promotores los modelos de contratos.
En cuanto a las prohibiciones, las PFP no podran:

a) Ejercer las actividades reservadas a las empresas de servicios de inversion ni a las
entidades de crédito.

b) Recibir fondos por parte de los particulares o de inversores salvo que su finalidad sea
el pago.

¢) Recibir activos de los promotores en nombre propio para garantizar el cumplimiento

de las obligaciones de dichos promotores frente a los inversores.

En ningln caso, podran realizar recomendaciones personalizadas a los inversores, conceder
créditos o préstamos a los inversores o promotores, salvo lo previsto en el articulo 63 de esta

ley ni tampoco asegurar la captacion de fondos.
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5. TIPOS DE PLATAFORMAS DE CROWDLENDING

A continuacion, vamos a analizar algunas de las plataformas de crowdlending en Espafia,

basadndonos en la informacion que las mismas ofrecen en su pagina web.

5.1. Adventureros, PFP, S.L.

Adventureros'? es una plataforma de financiacion participativa que dispone de licencia de la
CNMV. Surge el 27 de febrero de 2017 y actualmente cuenta con 14 registros oficiales.
Dicha plataforma se ofrece como una plataforma de valores (art. 50. 1.a. Ley 5/2015),
plataforma de participaciones de S.R.L. (art. 50.1b. Ley 5/2015) y plataforma de préstamos
“crowdlending” (art. 50.1.c. Ley 5/2015).

Tiene como objetivo conectar, de forma eficiente, el mundo de la inversién con el mundo de
la financiacién participativa. Ademas, no ostenta la condicion de empresa de servicios, ni

entidad de crédito, ni estd adherida a ninguna garantia de inversién ni de depdsito.

Los principales servicios prestados por Adventureros son: recibir, seleccionar y publicar los
proyectos de financiacion participativa, ademas de desarrollar, establecer y explotar los
canales de comunicacion entre inversores y promotores. No obstante, la empresa se dedica
a analizar los proyectos presentados a traves de su plataforma, estudiar los posibles riesgos
que puedan tener y ofrecer canales de comunicacidn para promocionar los proyectos a sus

promotores e inversores.

La plataforma Adventureros ofrece la posibilidad de evaluar cada negocio desde el punto de
vista del inversor de forma répida y sistemética con una eficiencia de hasta el 81%. Con su
plan de negocio, que representa un 63% de casos favorables, ayudan a conseguir un analisis
del producto, del mercado y de su propia ejecucion. De casi el 92% de los productos, han
podido prever su estabilidad en el mercado y sus posibles riesgos. EI 79% de los particulares
son los emprendedores que ponen en marcha una empresa o lanzan un producto al mercado

con la financiacion recibida desde la plataforma.

12 Adventureros, PFP, S.L. https://www.adventureros.es/
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Figura 2: Servicios ofrecidos por Adventureros, PFP, SL.
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Fuente: Elaboracion propia.

5.2. Arbol Finance, PFP, S.L.

Arboribus®® es una plataforma de financiacion participativa registrada en la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) con el nimero de registro oficial 13. Fue
registrada el 29 de diciembre de 2016. Es una plataforma de préstamos regulada segun el art.
50.1.c, Ley 5/2015. Los fondos de sus inversores son gestionados por Lemon Way,
Institucion de Pago Acreditada (ACPR) por el Banco de Francia y autorizada por el Banco
de Espafia.

La plataforma Arboribus lleva operando desde 2013 y ha podido conseguir en los ultimos
afios mas de 19 millones de euros, aproximadamente, con una cartera solida de inversores y
mas de 400 empresas se han beneficiado de esta financiacion participativa, mayoritariamente
las PYME.

En la gréafica 4, centrandonos en el éxito de los proyectos financiados, podemos ver que el
55% de la inversion es realizada por inversores profesionales y el 45% por inversores
minoristas (particulares). Ademas, la plataforma ha obtenido un volumen de financiacion de
unos 19.453.840 millones de euros en los Gltimos afios. Arboribus ha financiado casi a 500
empresas donde el 10% pertenece a aquellas empresas-particulares con una financiacion
solicitada de un importe de mas de 20.000€, el 30% son financiadas entre 5-10 miles de
euros y el 25% de empresas-particulares son financiados con una cifra de 10-20 miles de
euros y el 35% son aquéllos que han obtenido financiacion con un importe menor de 5 miles
de euros.

13 Arboribus: https://www.arboribus.com/
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Gréafica 4: Perfil de los inversores de Ariboribus

Inversores Profesionales M Inversores Minoristas

Fuente: Elaboracidn propia a partir de: https://www.arboribus.com/sobre-
arboribus/quienes-somos-empresas.htmi

5.3. Civislend PFP, S.A.

Civislend!* es una plataforma autorizada por la CNMV. Fue fundada el 6 de octubre de 2017
y actualmente cuenta con el nimero 21 de registro. La entidad esta registrada como
“Plataforma de valores (art. 50. 1.a. Ley 5/2015)”, “Plataforma de participaciones de S.R.L.
(art. 50.b. Ley 5/2015)” y “Plataforma de préstamos (art. 50.1.c., Ley 5/2015)”.

Es la primera plataforma de inversion inmobiliaria en Espafia, ademas de estar autorizada
por la CNMV y el Banco de Espafia. Sus fondos son acreditados por Lemonway, entidad de
pago. Las inversiones de Civislend estan respaldadas mediante garantias y activos con
tasacion oficial. La plataforma ofrece a los inversores y promotores diferentes propuestas
para obtener la mayor rentabilidad posible, minimizando el riesgo. Al registrarse, se puede
obtener una breve informacidn sobre las inversiones y una absoluta transparencia en todas
las fases. La plataforma ofrece a sus clientes la maxima seguridad, inmediatez y sencillez

respecto a los proyectos a financiar.

El proceso para solicitar la financiacion en la plataforma es la siguiente figura 3:

14 Civislend: https://www.civislend.com/
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Figura 3: Proceso Civislend
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Fuente: https://www.civislend.com/como-funciona

5.4. Ecrowd Invest, Plataforma de Financiacion Participativa, S.L.

Ecrowd® es una plataforma de préstamos (art. 50.1.c, Ley 5/2015). Fue registrada
oficialmente en la CNMV el 21 de octubre de 2016 con la denominacion de Ecrowd Invest
PFP, S.L. La plataforma permite a todas las empresas formadas por un grupo de numerosas
personas que estan dispuestas a prestar dinero

sin los requisitos tradicionales que se requieren T

por las entidades bancarias.

&7 X &7 & 9

=

15 Ecrowd PFP, S.L. https://www.ecrowdinvest.com/
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La plataforma conecta a las empresas y a los inversores de forma agil y rapida,

proporcionando informacidn transparente sobre la financiacion.

El proceso para solicitar un préstamo es sencillo. Si la inversion se encuentra en un rango
entre 25.000€ y 2.000.000€, hay que cumplimentar el formulario presentado por la propia
plataforma, realizando una breve descripcion del proyecto. Ecrowd analizara la
documentacion y se encargara de formalizar el contrato entre los inversores de Ecrowd y el
prestatario. En el tercer paso, si el proyecto es aceptado por el publico, la plataforma publica
el proyecto para que los posibles inversores puedan invertir en el proyecto. En cuarto lugar,
la plataforma promociona el proyecto, a través de las acciones de comunicacion, con la
realizacion de una campafia de marketing para recaudacion de financiacién. Y ya, por Gltimo,
la plataforma se encarga de auditar y formalizar el contrato del préstamo colectivo,
procediendo a firmar dicho contrato. Tras la firma, cada mes se procedera a cobrar la cuota

del préstamo y lo distribuira entre los inversores que financiaron el proyecto.

5.5. Grow.Ly Plataforma de Financiacion Participativa, S.L.

Grow.Ly'® es una plataforma de financiacion participativa también registrada en la CNMV.
La fecha oficial de su registro como PFP fue el 14 de octubre de 2016 con un total de 7
registros oficiales. En su plataforma se puede encontrar una amplia informacion sobre cémo

invertir o como solicitar un préstamo.

Crow.ly tiene una comision fija de administracion del 0,85% anual, calculada
mensualmente sobre el capital pendiente de amortizar al inicio de cada periodo. Con la
comision se cobra sélo con la condicion de que la empresa realice el pago de la cuota

(informacion disponible en su plataforma: https://www.grow.ly/es/inversor/inicio).

Se encuentra autorizada por la CNMV como plataforma de préstamo (art. 50.1.c., Ley
5/2015). Al igual que las otras plataformas, sus servicios principales son: recibir, seleccionar
y publicar los proyectos presentados por los particulares 0 empresas a través de su PFP.
Ademas, se encargaran de desarrollar y facilitar la comunicacion entre los inversores y

promotores.

La inversion realizada a través de su plataforma serd devuelta o bien a través de

amortizaciones mensuales o trimestrales de capital e intereses, o amortizaciones a

16 Grow.Ly: https://www.grow.ly/
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vencimiento. El proceso es sencillo: Crow.ly recopila la informacion necesaria sobre el
proceso de identificacion de los promotores y redacta un informe financiero para comprobar
la viabilidad y el rendimiento del proyecto que quieran publicar. En segundo lugar, Crow.ly
contrata a una agencia externa que se encarga de preparar un informe final sobre el
comportamiento de pagos y de procesos judiciales sobre los promotores. Y, por ultimo, la
propia plataforma redacta un informe con la informacion emitida por la agencia y aprueba
un Reglamento Interno de conducta en su plataforma. Sin embargo, Crow.ly analiza aquellas
empresas que tengan una facturacion minima de 200.000€, ademas de cumplir los requisitos
solicitados por la plataforma. Posteriormente, la empresa promotora debera facilitar toda la
informacion necesaria para poder presentarla a los inversores. De esta forma, los inversores
tienen a su disposicion toda la informacién detallada de las empresas en las que quieran

invertir su dinero.

5.6. MyvtripleA, Financiacion PFP, S.L.

MytripleA Financiacion PFP, S.LY. es una plataforma de crowdlending o plataforma de
préstamos (art. 501.c., Ley 5/2015). Su fecha de registro en la CNMV es el 27 de julio de
2016 y cuenta con el nimero 2 de registro oficial. Se fundd por Jorge Sergio Antdn con la
finalidad de crear un Marketplace donde las empresas, autbnomos y emprendedores pudieran
conseguir financiacién directamente de los inversores para obtener una rentabilidad a

cambio, sin la necesidad de desplazamiento.

También dispone de la Licencia n°® 6869 de Entidad de pago concedida por el Banco de
Espafia. Las entidades de pagos son aquéllas que estan autorizadas y supervisadas por el
Banco de Espafia para poder efectuar cobros y pagos entre cuentas diferentes (Ley
16/2009)*8.

A través de su plataforma, las PYME y autbnomos podrén solicitar los préstamos y anticipar
las facturas de sus clientes en condiciones favorables, gracias a los inversores que prestan
sus servicios, a cambio de una rentabilidad atractiva. Los inversionistas pueden elegir entre
prestar dinero con diferentes riesgos a las empresas, que seran previamente estudiadas por
la plataforma, o anticipar las facturas de sus clientes a corto plazo. En MytripleA, la

financiacion para las empresas es agil, sin la obligacion de contratar productos adicionales,

17 MytripleA PFP, SL. https://www.mytripleaprestamos.com/

18 ey 16/2009 se establece con el objeto de regular los servicios de pagos que se presentan en el territorial
espafiol, incluyendo la forma de prestacion de dichos servicios, el régimen juridico de las entidades de pagos,
el régimen de transparencia e informacion aplicable a los servicios de pago. Informacion detallada sobre la
Ley en el siguiente enlace: http://noticias.juridicas.com/base datos/Admin/I16-2009.t1.html#t1
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sin comisiones ocultas, siendo la solicitud y el analisis gratuitos. Ademas, se puede obtener
la financiacion tanto en forma de préstamo como de anticipo de facturas (factoring).

El procedimiento es sencillo: los autobnomos, empresarios 0 emprendedores solicitan la
financiacion a través de la plataforma. Una vez solicitado el préstamo, el departamento de
riesgo analiza cada solicitud de manera individual, y aquéllas que superan su analisis son
publicadas en la plataforma. Una vez publicadas, los inversores pueden elegir en qué
proyecto invertir y la cantidad, y transfieren su dinero a MytripleA; una vez completado el
proceso de financiacion, la plataforma se encarga de transferir dinero a las PYME vy, a su

vez, se encarga de cobrar cada mes la cuota del préstamo y distribuirlo entre cada inversor.

5.7. Socilen, PFP, S.L.

Socilen®® es una plataforma de financiacion participativa autorizada por la CNMV como
plataforma de préstamos (art. 50.1.c., Ley 5/2015). Su fecha de registro es el 21 de octubre

de 2016 y cuenta con el numero 9 del registro oficial.

Socilen es una plataforma de financiacion participativa en la que las personas ahorradoras
(inversores) ayudan a otras personas que tienen necesidad de financiacion (emprendedores
0 empresas) a cambio de un interés razonable. Socilen publica las solicitudes y comprueba
los datos del proyecto. Los inversores eligen en qué proyecto invertir y el importe a prestar.

Socilen cobra cada mes la cuota y la distribuye entre los inversores.

Socilen cuenta con mas de 25.000 usuarios y con unos 3.000 inversores, aproximadamente,
que han conseguido una rentabilidad media del 10,80%. La cantidad solicitada por los
emprendedores, empresarios 0 PYME alcanza méas de 125 millones de euros. La plataforma
trabaja con Lemon Way para los cobros y pagos de las cuotas mensuales de los préstamos.
La plataforma goza de neutralidad a la hora de ofrecer las mismas oportunidades a todos sus
clientes, confidencialidad, transparencia y seguridad a sus usuarios para garantizar el manejo

de las cuentas y la movilidad del dinero entre las cuentas.

19 Socilen: https://www.socilen.com/.
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6. EL CROWDLENDING-PRESTAMOS

En este apartado, se va a plantear un préstamo del que vamos a calcular su rentabilidad. A
continuacion, vamos a realizar una pequefia simulacion para entender de manera mas féacil,

en qué consiste un préstamo de crowdlending.

Como se ha explicado en los apartados anteriores, el crowdlending es una forma alternativa
de conseguir financiacion, de manera sencilla, a través de las plataformas online, de los
inversores que desean invertir su dinero a cambio de una rentabilidad con un nivel de riesgo
determinado. Esta simulacion ha podido ser posible gracias a la plataforma MytripleA, que
incluye en su plataforma una calculadora de rentabilidad. Se trata de una calculadora que
permite calcular la rentabilidad de la inversion indicando el importe, los meses en que se

desea amortizar la deuda y el tipo de interés que se desea pagar.

En nuestro caso, hemos decidido solicitar un préstamo por un importe de 6.000€ pagaderos
en 24 meses a un tipo de interés del 3%. VVamos a ver, desde el punto de vista financiero y

contable, la obtencion del dicho préstamo.

6.1. Perspectiva de la Matematica Financiera

En primer lugar, vamos a definir el concepto de préstamo. Se trata de una operacién
comercial regulada por un contrato, mediante el cual el prestamista cede (presta) recursos
financieros al prestatario (promotor, emprendedor o PYME), obligandose éste al pago de las
comisiones, intereses y devolucion de capital prestado en las condiciones establecidas en el

contrato.

En nuestro caso, el préstamo solicitado a través de la Plataforma MytripleA presenta los
siguientes requisitos:

- Importe nominal del préstamo: 6.000€.

- Tipo de interés: 3% anual.

- Vencimiento: 2 afios (24 meses).
- Sin comisiones.

La modalidad que utiliza el simulador de la plataforma para el calculo de las cuotas es el
sistema de amortizacion francés:
1-1+™
(1D
i

N=a
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donde:

N: Nominal.

a: Término amortizativo.

i: tipo de interes.

De aqui, se despeja a para obtener el término amortizativo cada mes:

1-(1+0,03)"24
0,03

a = 257,89 €.

6000 = a X

El método de amortizacion francés es un método de cuotas constantes y sus intereses se
calculan en funcién del capital pendiente lo que supone pagar cada vez menos intereses a
medida que el préstamo se va devolviendo a través de cuotas mensuales. A continuacion,
presentamos el cuadro de amortizacion. La siguiente informacion es la proporcionada por la
propia plataforma gracias a su calculadora de las cuotas del préstamo para empresas. Los
intereses se van reduciendo a medida que van pasando los meses. Siguiendo las técnicas de
la Matematica Financiera, vamos a calcular el capital pendiente (desde el punto de vista del
inversor), en el cuadro que nos facilitan los inversores una vez solicitado el préstamo en la

plataforma.

Como conclusién, se puede decir que la financiacion a través de la plataforma es un ahorro
de tiempo y de costes financieros, ya que permite conseguir la financiacion con un tipo hasta
el 7% u 8%, dependiendo de si la empresa es solvente o de bajo-moderado riesgo. También
resulta facil y rapida la obtencion y tramitacion de la financiacion ya que, en muchos casos,
las plataformas se encargan de realizar todo el tramite. Por Gltimo, el promotor tiene la
flexibilidad de elegir el importe y el plazo de devolucién; de este modo, la empresa asume

unas cuotas asequibles para pagar.
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Tabla 3: Cuadro de amortizacion

Meses Cuota Cap_ltal Intereses Cap_ltal
amortizado pendiente

0 6000
1 257,89 243,49 15,00 5.757,11
2 257,89 244,10 14,39 5.513,62
3 257,89 244,71 13,78 5.269,52
4 257,89 245,33 13,17 5.024,80
5 257,89 245,33 12,56 4.779,48
6 257,89 245,94 11,95 4.533,54
7 257,89 246,55 11,33 4.286,98
8 257,89 247,17 10,72 4.039,81
9 257,89 247,79 10,10 3.792,03
10 257,89 248,41 9,48 3.543,62
11 257,89 249,03 8,86 3.294,59
12 257,89 249,65 8,24 3.044,94
13 257,89 250,27 7,61 2.794,67
14 257,89 250,90 6,99 2.543,76
15 257,89 251,53 6,36 2.292,24
16 257,89 252,16 5,73 2.040,08
17 257,89 252,79 5,10 1.787,29
18 257,89 253,42 4,47 1.533,87
19 257,89 254,05 3,83 1.279,82
20 257,89 254,69 3,20 1.025,13
21 257,89 255,32 2,56 769,81
22 257,89 255,32 1,92 513,85
23 257,89 256,60 1,28 257,24
24 257,89 257,24 0,64 0

Fuente: Elaboracion propia a partir de: https://www.mytriplea.com/simulador-prestamos-
empresas/

6.2. Perspectiva contable

En este apartado, vamos a explicar como contabilizar los préstamos participativos, es decir,
su tratamiento segln la contabilidad. Segun el Boletin Oficial del Instituto de Contabilidad
y Auditoria de Cuentas (BOICAC)?, n® 54/ junio de 2013, se considera a los préstamos
participativos como créditos no comerciales (NV 92. Deudas no comerciales NV 119).

20 BOICAC: Informacion disponible en el siguiente enlace:
http://www.icac.meh.es/Consultas/Boicac/ficha.aspx?hid=226
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Los préstamos participativos, aparte de tener sus caracteristicas especiales en cuanto a la
remuneracién de los intereses o devolucion del préstamo, no cuentan con ninguna
excepcionalidad en cuanto a su contabilizacion, de tal forma que su registro debera ajustarse
a lo previsto en la norma de valoracion 92. Créditos no comerciales, o bien en la norma 112,
Deudas no comerciales, incluidas en la quinta parte del Plan General de Contabilidad
(PGC).

El tratamiento contable dependera de la modalidad de crowdfunding elegida, en nuestro caso
hemos elegido crowdlending (equity) para la cual no existe una regulacion especifica ni
fiscal contable para este tipo de financiaciones. Y para avanzar, vamos a presentar el primer
asiento contable del préstamo solicitado a través de la plataforma MytripleA, con una

perspectiva contable considerando como un préstamo bancario.

Cuando se formaliza el contrato del préstamo el primer mes:

6.000 (572) Banco, C/C
A (521) Deudas a corto plazo 257,89

A (171) Deudas a largo plazo 5.742,11

Y asi sucesivamente todos los asientos, tanto de la deuda amortizada como del capital
pendiente. Como se ha mencionado en BOICAC, no existen casos excepcionales para su
contabilizacién. En nuestro caso, la cuenta (572) Banco, C/C corresponderia a la plataforma

de crowdlending.

Como conclusién, la contabilizacion de los préstamos participativos presenta cierta
complejidad ya que es un fendmeno reciente. Sin embargo, como norma general, se

contabilizara como se contabilizan otros créditos o préstamos.
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7. CONCLUSION

Desde un punto de vista general, en este Trabajo Fin de Grado se ha analizado el fenémeno
del crowdfunding, detallando més la modalidad crowdlending, que consiste en solicitar
préstamos de cantidades pequefias para las PYME, emprendedores y empresarios que

quieren desarrollan una idea pagando los intereses que mejor se adaptan a su situacion.

En primer lugar, se ha podido apreciar las caracteristicas relevantes de los diferentes tipos
de financiacién que existen en el mercado, tales como créditos bancarios o préstamos que
serian ideales para aquellas empresas que desean grandes cantidades ya que conocen con
exactitud el importe y el momento concreto en que pueden amortizar. La ventaja que

presentan son: amortizables a largo plazo y financiacion con un Unico pago.

En segundo lugar, los préstamos crowdlending son ideales para las PYME, emprendedores

0 empresarios que solicitan pequefias cantidades pagaderas en un corto plazo.

Aunque los importes y las cuotas de ambas modalidades se calculan de manera similar, la
diferencia radica en el Valor Actual Neto (VAN) y la TAE de cada préstamo, donde el
crowdlending tiene un coste de financiacion mas elevado que el préstamo bancario. Y, en
cuanto a la seguridad de la operacion, los préstamos son mas seguros ya que garantizan la
totalidad del importe y se conocen los gastos de apertura. En el crowdlending, el éxito del
proyecto no se garantiza, no se conoce el interés hasta finalizar el proyecto y, en muchas
plataformas, resulta complicado conseguir la informacidn necesaria sobre los proyectos. Por

lo tanto, existe una correlacién positiva entre el riesgo y el coste de la financiacion.

En efecto, el avance de las tecnologias le ha dado gran importancia a las plataformas online

como alternativa de financiacion, en lugar de acudir a las entidades bancarias tradicionales.

En tercer lugar, el concepto de crowdlending dentro del modelo de crowdfunding surge
gracias a, por un lado, la crisis econémica que produjo una reduccion de los préstamos
bancarios y, en segundo lugar, gracias al avance tecnologico que ha hecho que las redes
sociales e internet hayan despertado un gran interés por parte de sus usuarios. Por ultimo,
debemos sefialar la dificultad de conseguir un préstamo bancario para llevar a cabo una

empresa o un proyecto.

Entre las ventajas, hay que destacar que es una modalidad automatica de inversion, ya que,
una vez que se invierte el dinero, la plataforma se encarga de hacer todas las gestiones. La

rentabilidad que se obtiene de esas inversiones muchas veces es mas de la que se podia
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obtener de muchos productos financieros. La rapidez es otro factor importante porque, al ser
proyectos con vencimiento a corto plazo, hace que no haya que esperar a muchos afios para
obtener la rentabilidad; por ejemplo, cada mes se obtiene la amortizacion mas los intereses

pactados.
Estas plataformas estdn compuestas por tres tipos de personas:

e EIl promotor, emprendedor o PYME que busca financiacion para llevar a cabo su
empresa 0 proyecto.

e La plataforma de financiacion participativa donde se publican las ideas o proyectos
con la intencion de conseguir la financiacion. Esas plataformas se encargan de llevar
todo el proceso relacionado con los proyectos.

e Por ultimo, los inversores que estan dispuestos a invertir en los proyectos a cambio

de una rentabilidad.

En cuanto a su evolucién, podemos decir que las PFP ha experimentado un crecimiento
exponencial a nivel mundial. El enorme desarrollo de los modelos de financiacion ha
conseguido llamar la atencion de los usuarios de internet para invertir sus ahorros en
proyectos rentables y con un vencimiento a su medida. EI Reino Unido representa casi el
80% de todo lo recaudado a través de las plataformas. En el caso de Espafia, esta modalidad

de financiacion se encuentra en desarrollo y representa casi el 40% de los fondos recaudados.

Por altimo, se puede decir que ha resultado de gran interés la realizacion de este Trabajo Fin
de Grado. En principio, nuestro objetivo era comprender en qué consistia el fenbmeno del
crowdlending, de donde surge la idea, los avances conseguidos en estos Ultimos afios y las
regulaciones sobre las plataformas de financiacion participativa (PFP). En mi opinidn,
resulta de gran interés invertir o solicitar un préstamo a través de una plataforma. En efecto,
es mas facil y sencillo conseguir un préstamo gracias a las plataformas sin necesidad de

desplazamiento.

En general, el crowdlending es una forma innovadora de financiacidn ya que supone ventajas

y beneficios tanto para los inversores como para los promotores.
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