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ANALISIS DEL CROWDFACTORING COMO PRODUCTO FINANCIERO EMERGENTE EN
COLOMBIA
Angie Vanessa Orduz Forigua®
Dahna Alexandra Vega Suéarez 2
Resumen
La innovacion financiera ha impulsado instrumentos alternativos que buscan
democratizar el financiamiento y mejorar la liquidez de las pequefias y medianas empresas
(PYMES). En este contexto, el crowdfactoring surge como una modalidad que combina el
factoring tradicional con plataformas tecnolégicas de financiacién colaborativa. Este working
paper tuvo como objetivo analizar los factores que influyen en la viabilidad del crowdfactoring
como producto financiero emergente en Colombia. Para ello, se examino la estructura y
funcionamiento del factoring, se evaluaron los riesgos y beneficios tanto del factoring como del
crowdfactoring, se compar6 este mecanismo con productos de inversion tradicionales y se
estudiaron casos de éxito de fintech nacionales pioneras en este modelo. Los resultados
muestran que el crowdfactoring es una alternativa competitiva para inversionistas interesados
en rentabilidad y diversificacion, y contribuye a cerrar brechas de liquidez en las PYMES. Sin
embargo, su consolidacion requiere regulaciéon mas clara, educacion financiera y buenas

practicas de gestion del riesgo.
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Abstract

Financial innovation has driven the emergence of alternative investment instruments
aimed at democratizing access to financing and improving the liquidity of small and medium-sized
enterprises (SMESs). In this context, crowdfactoring emerges as a modality that combines
traditional factoring with technology-based crowdfunding platforms. This working paper aimed to
analyze the factors that influence the viability of crowdfactoring as an emerging financial product
in Colombia. To do so, it examined the structure and functioning of traditional factoring, evaluated
the risks and benefits of both factoring and crowdfactoring, compared this mechanism with
traditional investment products, and reviewed success cases of national fintech companies
pioneering this model. The results show that crowdfactoring is a competitive alternative for
investors seeking profitability and diversification, while also helping reduce liquidity gaps for
SMEs. However, its consolidation still requires clearer regulation, greater efforts in financial
education, and the adoption of sound risk-management practices.

Key Words
Fintech, Crowdfactoring, Factoring, SMEs (Small and Medium-sized Enterprises) and Credit

risk.



Introduccion

Las pequefias y medianas empresas (PYMES) en Colombia tienen un acceso limitado a
mecanismos de financiamiento agiles, flexibles y eficientes que les permitan responder
oportunamente a sus necesidades de liquidez. Las PYMES representan el 99,5% del universo
empresarial formal colombiano y aportan cerca del 40% del PIB, lo que evidencia su relevancia
dentro del tejido productivo nacional y su papel fundamental en la generacion de empleo y el
dinamismo econdémico (BBVA Research, 2024).

A pesar de su importancia estratégica, estas empresas enfrentan restricciones para
acceder al financiamiento formal, derivadas de la ausencia de historial crediticio, los altos
costos financieros y la presencia de procesos burocraticos (Banco Mundial, 2016). Como
resultado, contindan enfrentando barreras para obtener recursos a través de los canales
tradicionales, afectando su operacion y capacidad de crecimiento. Esta situacion ha impulsado
la busqueda de alternativas innovadoras que amplien sus oportunidades de financiacion, entre
ellas el crowdfactoring, un modelo digital que conecta a las PYMES con inversionistas
interesados en adquirir sus facturas a cambio de una tasa de descuento, traducida en utilidad.

A partir de este contexto sobre las necesidades de financiamiento de las PYMES y el
surgimiento del crowdfactoring como alternativa emergente, este working paper se organiza en
siete capitulos. El capitulo | presenta el marco legal y operativo del factoring en Colombia, y el
capitulo 1l profundiza en el crowdfactoring, su funcionamiento, riesgos, beneficios y regulacion.
El capitulo 11l compara este instrumento con opciones tradicionales de inversion, mientras que
el Capitulo IV recoge los hallazgos del estudio de casos y la percepcion de inversionistas. El
capitulo V se estudian casos de éxito de Fintech y finalmente se expone las conclusiones y el

mockup propuesto para fortalecer el ecosistema del crowdfactoring en el pais.
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Planteamiento del Problema

Aunque el crowdfactoring surge como una alternativa tecnoldgica que podria ampliar las
opciones de financiamiento para las PYMES en Colombia, su consolidacion como instrumento
viable aun es incierta. Las empresas contindan enfrentando dificultades para acceder a
mecanismos que les permitan anticipar el pago de sus facturas de forma rapida y segura, ya
sea por la rigidez del sistema financiero tradicional o por la falta de herramientas adecuadas
gue se ajusten a sus necesidades operativas. Si bien el crowdfactoring propone un modelo mas
flexible al conectar directamente a las empresas con inversionistas a través de plataformas
digitales, en la practica persisten limitaciones que dificultan su expansion.

Una de las principales barreras radica en la ausencia de un marco regulatorio claro y
especifico que respalde su funcionamiento, lo cual genera incertidumbre para los inversionistas
y limita la confianza en estas plataformas. A esto se suman desafios relacionados con la
gestion del riesgo, la transparencia de la informacién y la adopcion tecnoldgica por parte de las
PYMES, factores que condicionan la seguridad y eficiencia del modelo. Como resultado, su
potencial para contribuir a la inclusion financiera y mejorar el acceso a liquidez de las empresas
alin no se materializa de manera significativa en el contexto colombiano.

Pregunta Problema

¢ Qué factores determinan la viabilidad del crowdfactoring como producto financiero
emergente en Colombia?
Objetivos
Objetivo General

Analizar los factores que influyen en la viabilidad del crowdfactoring como producto

financiero emergente en Colombia.

Objetivos Especificos

1. Analizar la estructura y el funcionamiento del factoring en Colombia.
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2. Examinar los riesgos, beneficios y el marco regulatorio del factoring como producto de
liquidez y del crowdfactoring como alternativa de inversion.
3. Comparar el crowdfactoring con productos de inversion tradicionales para evaluar su
competitividad y atractivo para los inversionistas.
4. Analizar casos de éxito de fintech que han implementado el crowdfactoring, identificando
buenas practicas y lecciones aplicables al contexto colombiano.
Justificacion

El crowdfactoring es un producto financiero emergente con potencial para dinamizar la
liquidez de las PYMES y ofrecer a las inversionistas nuevas alternativas de diversificacion. En
Colombia, las PYMES representan el 99,5% del tejido empresarial y generan mas del 60% del
empleo (BBVA Research, 2024), pero solo el 10% accede al factoring (Rodriguez, 2023), en un
contexto donde el déficit de financiamiento a este sector en América Latina supera USD 1,2
billones (Mundial, 2016).

Aunque leyes como la 1231 de 2008 y el Decreto 1074 de 2015 fortalecieron el
factoring, el crowdfactoring aun carece de una regulacién especifica, operando de manera
parcial bajo el Decreto 1357 de 2018 y el sandbox regulatorio (Superintendencia Financiera de
Colombia, 2020). Esto plantea la necesidad de evaluar la suficiencia normativa y sus
implicaciones en la proteccion del inversionista.

Ademas, la literatura académica sobre crowdfactoring en Colombia es escasa, lo que
justifica el estudio tanto por su valor teérico (llenar un vacio en la investigacion financiera) como
por su relevancia social (aportar soluciones al acceso de liquidez de las PYMES e inclusiéon de

inversionistas en productos alternativos).
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Metodologia

La investigacion se desarrolla bajo un enfoque mixto que combina métodos cualitativos,
cuantitativos y comparativos, con el proposito de obtener una visién integral sobre la
aplicabilidad del crowdfactoring en el contexto colombiano.

A nivel cualitativo se realizé una revision de literatura académica, marcos regulatorios
nacionales y estudios previos sobre Fintech orientadas al crowdfactoring, con especial énfasis
en la experiencia de la plataforma Mesfix, considerada pionera en el mercado colombiano, lo
cual permitié identificar las practicas, estrategias y retos de implementacion mas relevantes.

En lo que refiere a los instrumentos cuantitativos, se aplicaron encuestas estructuradas
a inversionistas y potenciales usuarios del sistema financiero. Con base en los resultados, se
desarrollé un prototipo conceptual (mockup) de plataforma orientado a suplir las expectativas
del consumidor financiero, priorizando transparencia, accesibilidad y facilidad de uso.

Finalmente, se llevé a cabo un andlisis técnico entre el crowdfactoring y otros
instrumentos de inversion relevantes en el mercado colombiano, tales como indices bursatiles,
productos de captacion del mercado financiero (CDT - IBR, acciones, bonos, TES), fondos de
inversion colectiva y criptomonedas. Este contraste permitié evaluar la competitividad del
crowdfactoring en términos de rentabilidad, riesgo, liquidez, horizonte de inversion y
accesibilidad.

En conjunto, este disefio metodoldgico permitié articular el contexto normativo y
operativo del crowdfactoring con la percepcion de los actores del mercado, ofreciendo un
analisis integral que contribuye a determinar su viabilidad y atractivo como producto financiero

en Colombia.
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Capitulo I. Marco Legal y Elementos del Factoring en Colombia

En la actualidad, la disponibilidad de efectivo es crucial para las pequefias y medianas
empresas, ya que les permite hacer frente a sus obligaciones a corto y mediano plazo. El
factoring se presenta como uno de los productos de liquidez mas efectivos para afrontar el
desempefio econdémico. Este instrumento de financiacion proporciona acceso a liquidez
inmediata, beneficiando directamente el flujo de caja. Por lo tanto, es una alternativa de
financiamiento favorita para las pequefas y medianas empresas, obteniendo liquidez de
inmediato a través de una tasa de descuento.

La Superintendencia de Sociedades define el factoring como la adquisicién a titulo
oneroso de derechos patrimoniales ciertos y de contenido crediticio, como facturas de venta,
pagarés, letras de cambio, bonos de prenda, sentencias ejecutoriadas o actas de conciliacion,
por parte de una persona juridica denominada factor. Este factor puede ser una entidad
financiera o comercial que adquiere los derechos crediticios emitidos por las PYMES para
anticipar liquidez al cedente a cambio de un descuento, asumiendo o no el riesgo de
incumplimiento del deudor segun la modalidad de factoring utilizada (Superintendencia de
Sociedades, s.f).

Si bien el concepto resalta la funcién del factoring principalmente como una adquisicion
de facturas o derechos, no se profundiza en los beneficios que las compafiias pueden obtener
a través de su implementacién. Las ventajas son diversas, pero cada una de ellas se puede
englobar a partir de su estructura y funcionamiento.

Desde el punto de vista contractual, el factoring es un acuerdo mediante el cual una
entidad financiera autorizada entrega anticipadamente recursos a sus clientes. A cambio, estos
ceden los derechos sobre titulos de crédito o facturas comerciales pendientes de cobro. La

entidad financiera se encarga de gestionar y cobrar dichos documentos directamente con los
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deudores. Este mecanismo puede aplicarse tanto a facturas con bajo riesgo y dentro de plazo,
como a documentos con riesgo de impago o0 en mora.

Conforme al Decreto 1074 de 2015 se establece que:

Los factores realizan dicha actividad de manera profesional y habitual cuando efectian

operaciones de factoring por un valor igual o superior a trescientos noventa y cuatro mil

seiscientos noventa y cinco (394.695) unidades de valor tributario (UVT) en el afio

calendario inmediatamente anterior (Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, 2015).

De esta manera, las definiciones se abordaran conforme a las sociedades comerciales y
no a las entidades reguladas bajo la supervision de la Superintendencia Financiera de
Colombia o de la Superintendencia de Economia Solidaria, dado que su objeto social es
exclusivamente la prestacién de servicios de Factoring.

Entre estas actividades y segun el Decreto 1074, el Factoring sin recurso es:

Una operacion de Factoring en la cual el factor asume el riesgo de la cobranza de los

créditos que adquiere y libera al cedente o al endosante de toda responsabilidad

patrimonial relacionada con la solvencia del deudor o del pagador cedido (Ministerio de

Comercio, Industria y Turismo, 2015).

De esta forma, el cedente (una empresa) queda exonerado de cualquier
responsabilidad derivada del estado de liquidez de un deudor, lo que mitiga el riesgo por
impago y la falta de flujo de caja de sus clientes.

Conforme al Decreto 1074 de 2015, el Factoring con recurso es:

La operacién de Factoring en la cual el factor no asume el riesgo de la cobranza de los

créditos que se le transfieren y el cedente o el endosante responden ante los

posteriores adquirentes del titulo por la existencia y por el pago de las acreencias objeto

de negociaciéon (Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, 2015).
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En este caso, el cedente sigue siendo quien responde ante los futuros adquirentes del

crédito por su existencia y el pago de las cuentas por cobrar de las facturas transferidas. Si

bien obtiene una liquidez inmediata al ceder las obligaciones de pago, sigue asumiendo el

riesgo de que sus clientes no puedan cumplir con sus compromisos de pago. Las ventajas de

este tipo de factoring derivan en que los costos pueden reducirse en términos de tarifas e

intermediacion, pero el riesgo crediticio es mayor.

Las actividades relacionadas con el factoring deben considerarse como operaciones

realizadas de manera profesional y habitual, ademas de las operaciones conexas. En este

sentido, el contrato de factoring es un acuerdo entre las partes en el que se cede un derecho

de cobro futuro a cambio del pago anticipado de una factura, descontando un costo por la

operacién de cambio de titularidad.

Conforme al Oficio 220-342960, de la Superintendencia de Sociedades (2025) las

operaciones conexas:

Son las operaciones complementarias a las operaciones de Factoring, es decir, aquellas

gue el factor podra incluir dentro de las prestaciones que ofrezca a su clientela. Se entienden

como tales:

1.

La administracion de la cartera y el registro contable de los abonos y del pago de los
titulos o de los créditos que no le pertenezcan al factor; la cobranza de titulos o de
créditos que no le pertenezcan al factor;

La asesoria en la contratacién de los seguros necesarios para dispersar el riesgo de
retorno de la cartera;

la custodia de titulos contentivos de créditos o de derechos que no le pertenezcan al
factor;

El otorgamiento de anticipos o avances con cargo a las operaciones de Factoring, y;

El corretaje de Factoring (p. 1-2).
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Las operaciones conexas permiten al factor convertirse en un agente mas eficiente
dentro del contrato de factoring, brindando proteccion y cuidado de las inversiones, asi como
asesoria y beneficios comerciales. Esto contribuye a hacer el contrato ventajoso para todas las
partes involucradas, disminuyendo la morosidad en las cuentas por cobrar y reduciendo el

riesgo de impago.

Principales Actores del Mercado de Factoring en Colombia.

Como se puede evidenciar en la ilustracion 1, el esquema del factoring que se compone
de tres actores principales: empresa que busca la financiacion (Cliente A), entidad financiera
gue ofrece el servicio (Banco M) y el deudor que debe pagar la factura o documento (Proveedor

X).
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llustracién 1. Esquema del Factoring.

Banco M
3. El Banco M otorga la linea

de financiamienta al 5. El Banco M entrega dinero i
6. El cliente A paga su factura
provesdor al proveedor X por un

importe descontando una

tasa de interés aplicada

pendiente al Banco M

2. El proveedor X solicita una
linea de financiamiento por

4, El proveedor X entrega la
factoring al Banco M

factura del cliente A al Banco
Ml

1.El proveedor X vende mercaderias al cliente
Ay emite la factura respectiva

Nota. Esquema del Factoring. El grafico representa la forma en cémo interactian los agentes

dentro del proceso de factoring. Tomado de (Andrade, 2013). Elaboracién propia.

De acuerdo con Andrade (2013), se explica el proceso:

e El proveedor X entrega un producto o servicio al cliente A, quien a su vez emite una
factura que indica las condiciones de pago.

e El proveedor X se acerca al Banco M solicitando una linea de financiacion a través del
modelo de factoring.

¢ El Banco M evalua el perfil del proveedor X, y una vez aprobado el estudio de
endeudamiento, le otorga una linea de financiamiento.

o El proveedor X entrega las facturas firmadas con el cliente A al Banco M.
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¢ ElBanco M deposita el importe de la factura al proveedor X, menos los costos
financieros derivados de la operacién, que incluyen una tasa de interés al descuento 3
correspondiente a los dias restantes hasta el vencimiento de la factura.

e Elflujo se cierra cuando el cliente A cumple con su obligacién de pago de la factura
pactada con el proveedor X y abona el importe total al Banco M. Es importante
considerar que el proveedor debe informar al cliente sobre su decisién de endosar la
factura al Banco debido a que es con este agente con el que debe realizar los abonos o
pagos definitivos de sus obligaciones (Andrade, 2013).

El factoring, como instrumento financiero, presenta varios componentes que deben ser
analizados para comprender su dimensioén, alcance y los aspectos relevantes para los tres

agentes descritos.

Impacto del Factoring en la Liquidez y Sostenibilidad Financiera de las PYMES.

Las pequefias y medianas empresas (PYMES) desempefian un papel crucial en el
sistema productivo colombiano. Al cierre de 2023, la Camara de Comercio de Bogota reporté
gue cerca del 95 % de las empresas activas en el pais correspondian a PYMES, lo que
evidencia su peso en la estructura empresarial colombiana. Estas organizaciones, en su
mayoria clasificadas como microempresas, suelen enfrentar importantes desafios en la gestion
de liquidez debido a su tamafio y capacidad limitada de acceso a financiamiento (Camara de

Comercio de Bogota, 2024).

3 Tasa de interés al descuento: es la tasa de interés que se utiliza para traer al valor
presente (o descontar) flujos de efectivo futuros. Refleja el costo de oportunidad del dinero en el
tiempo, asi como los riesgos asociados, de modo que los montos futuros sean comparables con

los valores presentes.
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Teniendo en cuenta lo anterior, el factoring funciona como mecanismo de financiacion
eficaz para mejorar la liquidez y sostenibilidad financiera de las pequefias y medianas
empresas (PYMES) en Colombia.

Segun Shelton (2018), la adopcidn del factoring por parte de las PYMES genera
mejoras significativas en indicadores de liquidez y sostenibilidad financiera. En su investigacion,
se evidencio que las empresas que utilizan factoring logran reducir en promedio en un 25% los
dias de rotacion de cartera, aumentar en un 18% el capital de trabajo disponible y mejorar en
un 12% sus margenes de rentabilidad neta. Estos resultados confirman que el factoring no solo
permite optimizar el flujo de caja, sino que también contribuye a la estabilidad operativa y al
fortalecimiento de la capacidad de crecimiento de las PYMES.

A través de los resultados de la investigacién de Shelton (2018), se evidencia que el
factoring permite a las PYMES acceder a liquidez inmediata sin la necesidad de recurrir a un
endeudamiento tradicional, generando una optimizacion del flujo de caja y favoreciendo el
crecimiento y la sostenibilidad de la empresa a través del tiempo. Este mecanismo también
reduce el riesgo financiero ya que permite el anticipo del dinero por ventas a crédito, de esta
manera se presenta como una solucion eficiente para superar las barreras de acceso al
financiamiento formal que enfrentan muchas PYMES, especialmente aquellas con historial
crediticio limitado o escasa capacidad de endeudamiento.

La investigacion de Zuluaga (2018), identificé los factores que motivan a las empresas a

adoptar esta herramienta. Segun su estudio, el factoring se convierte en una alternativa

especialmente atractiva para las PYMES de los sectores comercio y manufactura que
enfrentan problemas de liquidez al acumular cuentas por cobrar. A diferencia del crédito
tradicional, que puede aumentar el endeudamiento, el factoring permite obtener
recursos de manera mas rapida y flexible, utilizando las facturas como garantia de bajo

riesgo.

20



La Ley 1231 de 2008, regula el uso de las facturas comerciales como titulos valores
negociables en Colombia, lo que ha sido fundamental para el desarrollo y fortalecimiento del
factoring como mecanismo de financiacion para las PYMES. Esta ley facilita la circulacién de
las facturas, permitiendo que las empresas puedan anticipar el pago de sus cuentas por cobrar
mediante su venta a un tercero (factor), obteniendo liquidez inmediata (Congreso de la
Republica de Colombia., 2008).

La legislacion ofrece a las PYMES una alternativa a los créditos tradicionales. A pesar
de su gran potencial, la adopcién de esta herramienta sigue siendo limitada en comparacion
con otros paises de la regién, como Chile, donde el factoring equivale al 15,1% del PIB
(Asociacion Chilena de Empresas de Factoring, 2025), lo que evidencia su relevancia como
mecanismo de liquidez y su capacidad de expansién frente a otros instrumentos financieros. En
este contexto, la Ley 1231 de 2008 fue un hito como un avance clave para mejorar el acceso al
financiamiento de las pequefas y medianas empresas en Colombia, especialmente en sectores
gue enfrentan problemas de liquidez debido a la acumulacion de cuentas por cobrar.

Segun Rodriguez (2023), hasta julio de 2023 se habian endosado 1.289.377 facturas
por un valor de $22,8 billones, aunque se estima que menos del 10 % de las PYMES utilizan el
Factoring como herramienta de financiamiento, lo que indica un bajo nivel de adopcion de esta
modalidad. Este bajo porcentaje de uso del Factoring en las PYMES colombianas puede
atribuirse a diversos factores, como el desconocimiento de esta herramienta financiera, la falta
de educacion financiera, la percepcion de costos elevados o la resistencia al cambio en los
métodos tradicionales de financiamiento. A pesar de estos desafios, el factoring representa una
alternativa valiosa para mejorar la liquidez y sostenibilidad financiera de las PYMES,

permitiéndoles acceder a recursos sin generar endeudamiento adicional.
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Tabla 1. Evolucion de las empresas activas por tamafio (2023-2024) — CCB

Tamafio Ene - Dic Ene - Dic Var. 2023 vs | Participacién

2023 2024 2024 2024
Microempresa 460.355 463.596 0,70% 92,90%
Pequefia 24.908 24.883 -0,10% 5,00%
Mediana 7.301 7.094 -2,80% 1,40%
Grande 3.417 3.367 -1,50% 0,70%
Total 495.981 498.940 0,60% 100,00%

Nota. La tabla muestra la variacion en el nUmero de empresas activas entre 2023 y 2024 segun
su tamafo. (Camara de Comercio de Bogota, 2024). Evolucion de las empresas activas por
tamafo. Observatorio de DinAmica Empresarial.

Las MiIPYMES representan el 99,3 % de las empresas en Colombia, con un marcado
predominio de microempresas (92,9 %), mientras que las pequefias y medianas presentan
ligeras disminuciones en su participacion. Este panorama evidencia que las empresas de
menor tamafio enfrentan mayores dificultades para mantener su sostenibilidad, por lo que el
factoring se configura como un mecanismo clave para fortalecer su liquidez y competitividad

(Camara de Comercio de Bogota, 2024).
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Capitulo Il. Crowdfactoring como Producto de Inversion.

El crowdfactoring es una modalidad de financiacién colectiva basada en el modelo del
factoring tradicional, mediante el cual las empresas venden sus cuentas por cobrar (facturas) a
cambio de liquidez inmediata. A diferencia del factoring convencional, el crowdfactoring se
realiza a través de plataformas digitales que conectan directamente a pequefias y medianas
empresas (PYMES) con una comunidad de inversionistas interesados en adquirir dichos
activos financieros con descuento, a cambio de una rentabilidad previamente estimada.

Este modelo se inscribe dentro del ecosistema de las Fintech, que han revolucionado el
acceso al financiamiento mediante la desintermediacion financiera y el uso de tecnologias
digitales.

En términos generales, Cazorla y Trinidad (2024) explican:

“El crowdfactoring es una nueva concepcion mas funcional y eficiente en el uso de estos
instrumentos (descuento de efectos, facturas y operaciones de factoring). Las plataformas de
Crowdfactoring permiten que los inversores puedan prestar dinero a las empresas con la
garantia de los derechos de cobro de las facturas que éstas emiten a sus clientes mas
solventes”. (Cazorla & Trinidad, 2024. p.202).

Desde la perspectiva del inversionista, el crowdfactoring constituye un producto
financiero de renta fija al descuento, dado que se invierte una cantidad de dinero menor al valor
nominal de la factura y se espera recuperar el capital mas un rendimiento al vencimiento del
titulo. Su atractivo radica en la posibilidad de diversificar portafolios en un entorno de bajos
rendimientos tradicionales, con retornos que pueden superar los ofrecidos por instrumentos

como CDT o TES, especialmente en un contexto de tasas volatiles.
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llustracion 2. Comparacién del crowdfactoring y Factoring tradicional

Comparando Crowdfactoring y Factoring
Tradicional
Plataformas

Digitales Procesos
7Y Manuales

Conexion Directa

g% 1of

con =4 Intermediacion
Inversionistas | 20h | Bancaria
Mayor Acceso A Acceso Limitado
S 7 o
Financiamiento % Financiamiento
L |
Crowdfactoring Factoring Tradicional

Nota. Comparacion del crowdfactoring y Factoring tradicional. Elaboracién propia.

En Colombia, esta modalidad ha sido introducida por plataformas como Mesfix, la cual,
desde 2017, ofrece una infraestructura digital para que inversionistas compren fracciones de
facturas por cobrar a empresas nacionales.

En cuanto a su estructura operativa, los inversionistas que participan en plataformas de
crowdfactoring deben aceptar los términos y condiciones de uso, consultar los perfiles de las
empresas oferentes y realizar ofertas dentro de una subasta digital. Una vez adjudicadas, los
inversionistas transfieren los fondos a cambio de un derecho de cobro futuro, el cual es
ejecutado en la fecha de vencimiento de la factura. De acuerdo con el comportamiento histérico
de Mesfix, durante el transcurso de 2025 se han realizado méas de 700 subastas, logrando
fondear recursos superiores a cincuenta y nueve mil millones de pesos.

Estos procesos tienen como objetivo asegurar el retorno integro del capital invertido

junto con la rentabilidad pactada al finalizar el plazo establecido, lo cual evidencia la solidez
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operativa y la viabilidad del modelo en el contexto colombiano. A continuacién, cifras a la fecha

publicadas en Mesfix (Mesfix, s.f.):

Numero de inversionistas: 7.187
e Ganancias obtenidas: $24.316.177.074 COP
e Monto financiado: $ 2.332.769.670.575 COP
e Empresas beneficiadas: 2.359

Este instrumento se diferencia del factoring bancario en su acceso abierto y competitivo,
asi como en su estructura participativa, al permitir que maltiples inversionistas financian una
misma factura. Ademas, presenta menores barreras de entrada tanto para emisores como para
compradores, facilitando el acceso a capital de trabajo a empresas que tradicionalmente
enfrentan restricciones para acceder al crédito formal.

El crowdfactoring, entonces, no solo representa una alternativa innovadora de inversion,
sino también un mecanismo de inclusion financiera que contribuye a cerrar las brechas de
liquidez en las PYMES, alineandose con las recomendaciones del Banco Mundial sobre el
fortalecimiento de canales de financiamiento para este segmento empresarial (Banco Mundial,
2016).

Desde la perspectiva regulatoria, este modelo plantea desafios relacionados con la
proteccion al inversionista, la gestion del riesgo crediticio y la supervisiéon de las plataformas
gue intermedian las operaciones. En Colombia, iniciativas legislativas y normativas han
comenzado a establecer marcos para la operacion de estas Fintech, particularmente en lo
relacionado al crowdfunding financiero, del cual el crowdfactoring es una variante especifica.

El crowdfactoring puede ser caracterizado como un producto financiero de inversion de
alternativa basada en activos, con un perfil de riesgo - retorno atractivo y una estructura que
permite el financiamiento directo de facturas mediante tecnologia digital. Su implementacion en

Colombia, a través de plataformas, ha demostrado su capacidad para mejorar la liquidez
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empresarial y ofrecer nuevas oportunidades para el inversionista minorista, especialmente en

un entorno financiero que busca diversificacion e inclusién.

Marco Regulatorio del Factoring y Crowdfactoring en Colombia
El factoring esta regulado por el Decreto 1074 de 2015, que lo define como la actividad
profesional mediante la cual un factor adquiere, a titulo oneroso, derechos patrimoniales
ciertos, de contenido crediticio. Estos derechos pueden tener origen en distintos documentos,
tales como facturas de venta, letras de cambio, pagarés, sentencias o titulos valores, y su
cesion se realiza mediante endoso o cesién ordinaria, dependiendo de su naturaleza juridica
(Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, 2015).
En este contexto, se establecen elementos esenciales del contrato de factoring, tales
como:
e Cesion de derechos crediticios o econémicos
e Onerosidad de la operacion
e Riesgos de incumplimiento del deudor
e Obligacion de notificacién al deudor cedido
e Posibilidad de recurso o sin recurso (segun quién asuma el riesgo de incobrabilidad)
Las empresas que ejercen esta actividad no estan sujetas a la supervision de la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), sino a la vigilancia de la Superintendencia de
Sociedades, siempre que no captan recursos del publico ni se constituyen como entidades
financieras.
El factoring también se vincula con otras normativas relevantes, entre ellas:
e Ley 1231 de 2008, que regula la factura como titulo valor.
e Ley 1676 de 2013, que promueve el acceso al crédito mediante garantias mobiliarias,

facilitando la cesion de facturas.
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e Circular Basica Juridica de la Superintendencia de Sociedades, que establece
directrices para la prevencioén del lavado de activos (SARLAFT)* en este tipo de
operaciones.

En lo que refiere al crowdfactoring, este representa una evolucion del factoring
tradicional, mediada por plataformas digitales que permiten la participacion de multiples
inversionistas en la compra de facturas por cobrar. Aunque esta modalidad comparte
elementos contractuales del factoring clasico, su estructura tecnolégica y participativa introduce
nuevos desafios regulatorios.

Actualmente, Colombia carece de una normativa especifica para el crowdfactoring como
categoria independiente. No obstante, esta actividad puede enmarcarse en los avances
normativos en financiacién colaborativa, innovacion financiera, y Fintech, destacandose las
siguientes normas:

e El Decreto 1357 de 2018 regula la operacién de las plataformas de financiacién
colaborativa bajo la vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia,
estableciendo lineamientos sobre capital minimo, gestién de riesgos y transparencia

(Presidencia de la Republica de Colombia., 2018).

4 El SARLAFT —Sistema de Administracién del Riesgo de Lavado de Activos y Financiacién del
Terrorismo— es un mecanismo que permite a las entidades financieras prevenir su uso como
instrumentos para el lavado de activos o la canalizacién de recursos hacia actividades terroristas por
parte de sus clientes o usuarios. El sistema busca prevenir, detectar y reportar estos riesgos de forma
oportuna y eficaz, adaptandose a la naturaleza y particularidades de cada entidad, y requiere una
revision periodica de sus componentes para mantener su funcionamiento eficiente (Superintendencia de
Vigilancia y Seguridad Privada, 2022).
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e En el marco de la Ley 1955 de 2019, se introdujo el concepto de “innovacion financiera”
mediante el sandbox® regulatorio, lo que permiti6 fortalecer el ecosistema Fintech en el
pais (Congreso de la Republica de Colombia, 2019). (Congreso de la Republica de
Colombia., 2019)

e La Circular Externa 029 de 2020 de la Superintendencia Financiera de Colombia
desarrolla los requisitos para la operaciéon del sandbox, abriendo la posibilidad de probar
modelos innovadores bajo supervision (Superintendencia Financiera de Colombia,
2020).

Sin embargo, el crowdfactoring como practica basada en la cesion de facturas y no en
préstamos o emision de valores, aun queda parcialmente fuera del &mbito normativo definido
por estas normas. Las plataformas como Mesfix, por ejemplo, deben operar bajo esquemas
contractuales civiles y comerciales, lo que limita la estandarizacion y supervision del sector.

Las empresas que realizan crowdfactoring no estan sujetas a la vigilancia de la
Superintendencia Financiera en tanto no realiza captacion masiva y habitual de recursos del
publico, no reciben dinero de mutuo, ni administra libremente los recursos de los terceros. La
relaciéon con los inversionistas se instrumenta mediante un contrato de corretaje, por lo cual las
plataformas actiian como intermediarios para ayudar a conectar a través de la plataforma a
personas interesadas en negociar diferentes instrumentos negociables, como facturas
electronicas de venta, con personas interesadas en invertir en activos alternativos; de esta

manera los aportes se destinan exclusivamente a la participacion en las facturas electronicas

5 Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), un sandbox regulatorio es un espacio de
prueba controlado en el cual los participantes pueden ofrecer productos y servicios innovadores en
condiciones especiales y con una supervision regulatoria limitada, por un tiempo determinado. (Banco

Interamericano de Desarrollo (BID), 2020)
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de venta y la empresa no recibe ni custodia recursos del publico, ni realiza operaciones propias
de una entidad vigilada.
Riesgos y Beneficios del Factoring y Crowdfactoring para Empresas e Inversionistas

La presente investigacion resulta especialmente relevante en un entorno donde la
innovacion financiera avanza mas rapido que la regulacion, y donde la confianza y la
transparencia se convierten en pilares fundamentales para el crecimiento del sector Fintech.
Por lo tanto, esta seccion busca identificar y clasificar los principales riesgos y beneficios
asociados al factoring y al crowdfactoring, entendiendo su naturaleza desde una éptica de
gestion integral del riesgo, y ofreciendo insumos clave para fortalecer la toma de decisiones

tanto empresariales como de inversion.

Perspectiva de las Empresas Emisoras
El factoring y el crowdfactoring representan soluciones financieras viables para las
pequefias y medianas empresas que necesitan liquidez de forma inmediata. En un entorno en
el que el acceso al crédito bancario tradicional suele estar limitado, estas herramientas
permiten mejorar el flujo de caja y sostener operaciones de corto plazo. Autores como Cazorla
y Trinidad (2024) mencionan que:
Una de las ventajas para las empresas en el ambito financiero alternativo es la
simplificacién operativa respecto al sistema bancario tradicional. A diferencia de este
ultimo, donde las operaciones suelen implicar procesos complejos, la exigencia de
garantias personales o la contratacion obligatoria de productos asociados, en el nuevo
entorno de financiaciéon estas condiciones no son necesarias, lo que representa una
mayor flexibilidad y accesibilidad para las empresas (Cazorla & Trinidad, 2024. p.202).
A partir de los riesgos percibidos en el crowdfactoring se identificaron algunos riesgos

para las empresas emisoras. En primer lugar, el costo financiero elevado representa una
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preocupacion relevante, ya que las tasas de descuento aplicadas por las plataformas pueden
superar las ofrecidas por el sistema financiero formal, reduciendo la rentabilidad neta.
Asimismo, se identifica un riesgo reputacional, dado que el incumplimiento por parte del deudor
puede afectar la imagen de la empresa emisora ante los inversionistas, comprometiendo
futuras rondas de financiamiento.

Por otro lado, la empresa puede enfrentar una pérdida de control en la relacién
comercial, ya que, en algunos esquemas, la gestion del cobro pasa al intermediario (factor o
plataforma), lo que puede generar tensiones con los clientes y afectar acuerdos comerciales
existentes. Finalmente, la exposicidn a exigencias documentales también representa un riesgo
significativo: errores en las facturas, falta de soporte o deficiencias en los procesos de
notificacion pueden invalidar la operacion y deteriorar la confianza de los inversionistas.
Perspectiva de los Inversionistas

El crowdfactoring ofrece a los inversionistas una alternativa de renta fija innovadora,
basada en el financiamiento directo de facturas a corto plazo, la cual permite apoyar el
desarrollo empresarial mientras se obtiene una rentabilidad atractiva. De acuerdo con Cazorla 'y
Trinidad (2024) se identificd que los beneficios para los inversionistas son:

En cuanto a las ventajas para los inversionistas, este tipo de instrumentos permite a los

ahorradores particulares acceder a productos de inversién antes reservados

exclusivamente a entidades bancarias o financieras. Especificamente, se trata del
anticipo de efectos comerciales, facturas y operaciones de factoring, los cuales, hasta
hace poco, estaban vedados al publico general. Actualmente, estas alternativas
representan una oportunidad atractiva para pequefos inversionistas, dado que
requieren bajos niveles de efectivo y presentan un riesgo controlado, convirtiéndose en

una forma de inversién rentable y accesible (Cazorla & Trinidad, 2024. p.202).

30



El riesgo mas evidente para los inversionistas se materializa por la probabilidad de
impago. A diferencia de otros mecanismos financieros, en esta modalidad el incumplimiento del
deudor es asumido directamente por el inversionista, afectando su rentabilidad. A esto se suma
la asimetria de informacién, dado que muchas plataformas no ofrecen datos completos o
verificables sobre el historial crediticio del deudor o la empresa emisora, dificultando una
adecuada evaluacion del riesgo.

Otro aspecto critico es la falta de garantias legales claras; ante una regulacién
fragmentada o incipiente, los inversionistas pueden enfrentarse a vacios juridicos que limitan su
capacidad de actuar en caso de controversias o impagos. Finalmente, existe un riesgo
tecnolégico y de ciberseguridad, ya que estas operaciones se realizan a través de plataformas
digitales expuestas a amenazas como fraudes, robo de informacion o fallos operativos, lo cual
ha sido sefialado como una preocupacién creciente en los sistemas de financiamiento digital
(OCDE, 2020).

Riesgos Inherentes y Residuales
Desde el modelo de Gobierno, Riesgo y Cumplimiento (GRC), es esencial distinguir
entre dos tipos de riesgo:
¢ Riesgo inherente: Es el riesgo natural del modelo de negocio. En el factoring, este se
presenta como el posible impago del deudor (riesgo de crédito); en el crowdfactoring, se
agrega la dependencia tecnolégica y la eventual insolvencia de la plataforma.
¢ Riesgo residual: Es el riesgo que permanece tras aplicar mecanismos de control. Por
ejemplo, a pesar de realizar analisis crediticio, pueden presentarse fraudes
documentales, errores en la cesion de derechos, o disputas contractuales con el

deudor.
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Riesgo de Crédito

“El riesgo de crédito se entiende como la posibilidad de que una contraparte incumpla
sus obligaciones contractuales, generando pérdidas para la entidad acreedora” (Caicedo,
Claramunt, & Casano, 2011. p. 94)

El riesgo de crédito en el factoring se manifiesta cuando el pagador (deudor que debe
pagar la factura) incumple su obligacién de pago, especialmente en contratos sin recurso,
donde el factor asume totalmente ese riesgo. En la modalidad con recurso, dicho riesgo recae
en el cliente que cede la factura. Para gestionarlo, se aplican herramientas como el analisis
financiero del pagador, seguros de crédito y modelos de credit scoring que permiten identificar
facturas con alta probabilidad de incumplimiento. En esta linea, Caicedo et al. (2011) destacan
gue la aplicacién de modelos estructurales facilita la estimacién de la probabilidad de default,
contribuyendo a mitigar la exposicién al impago en operaciones del mercado colombiano.

El riesgo de crédito constituye la principal barrera para que los inversionistas consideren
el crowdfactoring como un activo de inversion, ya que existe la posibilidad de que el pagador de
la factura incumpla su obligaciéon de pago. Esta incertidumbre genera cautela, dado que la
rentabilidad depende directamente del comportamiento del deudor. Sin embargo, este riesgo
puede compensarse con tasas de rendimiento mas atractivas frente a instrumentos financieros
tradicionales, siempre que las plataformas realicen una adecuada evaluacién del pagador y
presenten informacién transparente sobre su perfil y su historial de pagos.

De acuerdo con la Revista P&M (2024), el crowdfactoring en América Latina ofrece
retornos efectivos anuales entre el 18 % y el 25 %, lo que lo convierte en una alternativa

competitiva frente a productos como los CDT.
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Estudios recientes sobre reverse factoring® resaltan que el riesgo de crédito del pagador
es central en este tipo de operaciones, lo que resulta plenamente aplicable al crowdfactoring. Li
et al. (2024) subrayan la importancia de implementar contramedidas para mitigar la exposicion
al impago, tales como el analisis financiero riguroso del pagador, la diversificacion de facturas y
el uso de seguros de crédito. Estas estrategias contribuyen a equilibrar la relacion riesgo-
rentabilidad, aumentando la confianza de los inversionistas en este instrumento financiero.

A continuacion, se presenta una matriz de riesgo crediticio de elaboracién propia, en la
gue se identifican los principales riesgos asociados al factoring, junto con su probabilidad,

impacto y medidas de mitigacion.

5 Reverse Factoring: "El ‘reverse factoring’ o factoring inverso es un mecanismo de financiacion en
el que el comprador solicita a una entidad financiera que adelante el pago de las facturas a sus
proveedores, permitiendo que estos cobren antes de la fecha de vencimiento, mientras el comprador paga
a la entidad financiera en la fecha acordada.” — Banco de Espafia, Portal del Cliente Bancario (Banco de
Espafia, 2023).
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Tabla 2. Evaluacion de riesgos del crowdfactoring y mitigaciones implementadas por

Mesfix

Descripcién \ Probabilidad \ Impacto Medidas de mitigacién
Evaluacion crediticia
previa del pagador;

Impago del El pagador no cumple con la consulta en centrales de
pagador obligacion de pago Media—Alta Alta |riesgo (Datacrédito,
(deudor) (insolvencia, mora, fraude). TusDatos, entre otras);

seguros de crédito;
diversificacién de cartera.

Validacién electrénica de

Presentacion de facturas facturas (RADIAN en
Fraude . ) . N o
documental falsas, duplicadas o sin Media Alta | Colombia); auditoria _
respaldo real. documental; blockchain
para trazabilidad.
Dependencia de pocos Diversificacion de
Concentracién | pagadores o sectores, lo que : pagadores, sectores y
) by Media Alta S
de riesgo aumenta exposicion al plazos; limites de
impago. concentracion por cliente.

Nota. Riesgos asociados al crowdfactoring y las medidas de mitigacién implementadas por

Mesfix, con evaluacién del nivel de riesgo correspondiente. Elaboracion propia.

Tabla 3. Riesgos operativos de Mesfix y sus medidas de mitigacion

Tipo de Riesgo Descripcion Medidas de Mitigacion I\:Ii\éilg?)e
Cambios
inesperados en la
normativa, Aliados legales especializados,
Riesgo Juridico interpretacion aplicacion de normativa vigente, uso Medio

juridica, procesos |de garantias.
ejecutivos o de
reorganizacion.

Revision financiera y sectorial de las
empresas, analisis de la relacion
emisor—pagador, estructuras de
multiples fuentes de pago, garantias
(avalistas, FNG, mobiliarias,
patrimonios autbnomos, etc.).

El pagador no
Riesgo de Crédito |puede cumplir con
el pago acordado.

Tipo de Riesgo Descripcion Medidas de Mitigacion Mg e

riesgo
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Riesgo de
Mercado

econdémicos o
eventos exdgenos
(pandemias,
crisis, desastres)
gue afecten la
operacion.

El pagador no Conocimiento del emisor mediante
Riesgo Moral guiere cumplir con | visitas y (_antrev!sj[zfls, vgli(_jacién de Medio
el pago, pese a su | trayectoria, revision publica de
capacidad. informacion juridica y societaria.
Errores humanos,
fallas tecnoldgicas | Definicion de procesos y herramientas
, . o documentales, o | tecnologicas bajo estandares del .
Riesgo Operativo L Medio
eventos externos | sector para minimizar errores
gue afecten la humanos.
operacion.
Pérdidas
derivadas de Fomento de diversificacion del
Riesgo de invertir en un solo | portafolio dentro de la plataforma, Medio
Concentracién deudor, sector o | criterio de inversién autbnomo por
grupo parte del usuario.
relacionado.
Cambios

Analisis macroeconémico y
seguimiento de condiciones del
mercado, aunque se reconoce la
dificultad para anticiparse a eventos
abruptos.

Riesgo del Modelo

Empresas sin
punto de equilibrio
o con utilidades

Visibilidad de indicadores financieros
negativos (p. €j., patrimonio o

de Nedocio negativas que utilidades), permitiendo al inversionista Medio
9 dependen de identificar estos riesgos antes de tomar
capital externo decisiones.
para operar.
Vulnerabilidad de
Riesgo de tstlf:tr?gl]:sicos - Aplicacién de buenas practicas en
Seguridad de la afecte Ig q ciberseguridad segun estandares de la Medio
Informacion integridad de la industria tecnologica.
informacion.

Nota. Riesgos asociados a la operacion de Mesfix, con descripcion, medidas de mitigacion e

identificacion del nivel de riesgo correspondiente. Elaboracién propia.

Los recientes acontecimientos que involucran a la plataforma Mesfix y empresas como

Justo & Bueno, Ivanagro y Colchones Paraiso han expuesto de manera contundente las

debilidades préacticas en la gestion del riesgo de crédito dentro del crowdfactoring en Colombia.

A pesar de los avances en modelos de evaluacion crediticia y herramientas tecnolégicas

disponibles, la falta de validacion rigurosa de los deudores y la deficiente gestion de la

35



informacion han generado pérdidas millonarias para cientos de inversionistas minoristas. Estas
situaciones revelan que el riesgo de crédito no solo reside en el comportamiento del deudor,
sino también en la calidad del analisis previo que realiza la plataforma, el respaldo legal de las
facturas y la existencia real de las operaciones comerciales.

En el caso de Justo & Bueno, por ejemplo, se reportaron alrededor de $16.000 millones
en facturas impagas adquiridas por inversionistas a través de Mesfix, muchos de los cuales
utilizaron sus ahorros personales para participar en estas operaciones. La entrada de la
empresa en un proceso de reorganizacion empresarial y la limitada cobertura por parte del
Fondo Nacional de Garantias acentuaron la exposicion al impago. Igualmente, preocupante fue
la situacion de lvanagro, donde se identificaron facturas asociadas a transacciones
inexistentes, lo que evidencia deficiencias graves en la validacién de los titulos valores
ofrecidos. Estas experiencias muestran que la falta de mecanismos de aseguramiento y
verificacion efectiva no solo afecta la rentabilidad esperada, sino que expone la confianza en
este modelo financiero.

Estas situaciones ponen de manifiesto la urgencia de fortalecer el marco regulatorio del
crowdfactoring en Colombia. Las plataformas deben incorporar procesos robustos de debida
diligencia, aseguramiento de la autenticidad de las facturas y andlisis crediticio detallado de los
pagadores. Asimismo, es necesario que existan mecanismos de supervision y responsabilidad
compartida entre las fintech, los proveedores tecnol6gicos y los actores juridicos involucrados
en la cesion de derechos econémicos. Solo mediante una mayor transparencia, trazabilidad
documental y garantias de cumplimiento se podra reducir el riesgo de crédito de manera
efectiva, promoviendo la sostenibilidad y el crecimiento responsable de este instrumento de
financiacién alternativa.

Como plantea ismodes (2019), una adecuada gestion del riesgo requiere no solo

identificar estas categorias, sino también implementar mecanismos de mitigacion
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proporcionales, especialmente cuando estan involucrados inversionistas minoristas con limitada
capacidad de analisis financiero.

La evaluacion comparativa entre el factoring y el crowdfactoring evidencia que ambos
modelos son instrumentos valiosos para dinamizar el financiamiento de las PYMES y
diversificar las oportunidades de inversion; sin embargo, su consolidacion y desarrollo
sostenible dependen en gran medida de la construccidén de un entorno normativo adecuado que
mejore la transparencia informativa en las plataformas digitales, estandarice los contratos
electrénicos con clausulas claras sobre cesion de derechos y condiciones de pago, implemente
protocolos formales para la calificacion de riesgo de emisores y deudores, y fortalezca la
supervision regulatoria mediante esquemas flexibles que permitan la innovacion, a la vez que
protejan al consumidor y garantice la estabilidad del sistema financiero.

Organismos internacionales como la OCDE y el BID han sefalado la importancia de
disefiar marcos normativos adaptativos que impulsen el crecimiento del financiamiento
alternativo sin sacrificar la seguridad juridica, la privacidad de la informacién y la educacion

financiera.
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Capitulo lll. Crowdfactoring Frente a Productos de Inversion Tradicionales

Para analizar la propuesta diferencial del crowdfactoring como nuevo producto
financiero, es fundamental realizar una comparacion sistematica mediante un andlisis técnico.
Esto permitira establecer las diferencias con respecto a productos de inversion tradicionales,
como bonos, acciones, depdsitos a plazo, fondos de inversion colectiva y criptomonedas. El
andlisis se llevara a cabo a través de la recoleccion de datos.

Para la recopilacién de informacion se utilizaron fuentes estadisticas y econémicas
sobre el desempefio de los productos de inversion en diferentes plazos analizados. De esta
manera, se podra obtener informacidon que guie la toma de decisiones segun el perfil del
inversionista y su expectativa de rentabilidad.

En el presente andlisis se incorporan varianza, riesgo y volatilidad como indicadores
para evaluar el comportamiento de los instrumentos financieros estudiados, que se podran
evidenciar en el Anexo A. Los célculos para determinar el retorno anual, la varianza y la

volatilidad se realizé a partir del andlisis temporal de series de datos.

Varianza

La varianza, mide la dispersion de los rendimientos respecto a su media, permitiendo
identificar el grado de fluctuacion de cada activo. Una varianza elevada indica que los
resultados se apartan con mayor frecuencia del promedio, mientras que una varianza baja
refleja mayor estabilidad, lo que ayuda a evaluar el nivel de riesgo inherente y comparar la
consistencia del desempefio entre diferentes instrumentos financieros dentro de la evaluaciéon
de portafolios de inversion. (Bodie, Kane, & Marcus, 2018).

En Excel se calculé con la funcion VAR, que estima la varianza muestral de los retornos

periddicos registrados en el rango de 2019 a 2025. Una varianza elevada indica mayor
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variabilidad y, por tanto, mayor exposicién a cambios inesperados en el precio (Damodaran,
2012).
Riesgo

El riesgo, entendido como la probabilidad de que el rendimiento real difiera del esperado
y representa la posibilidad de pérdidas o de resultados inferiores a los proyectados (Hull, Risk
management and financial institutions, 2018).

Ademas, el riesgo financiero se clasifica en sistematico, relacionado con factores
macroeconOmicos como cambios en tasas de interés, inflacion y ciclos econémicos, y no
sistematico, vinculado a eventos propios de una empresa o sector especifico (Bodie, Kane, &
Marcus, 2018).

Esta diferenciacion es fundamental para la gestion de portafolios, ya que mientras el
riesgo no sistematico puede mitigarse mediante estrategias de diversificacién, el riesgo
sistematico solo puede manejarse a través de coberturas o derivados financieros que protejan
frente a fluctuaciones del mercado (Alexander, Sharpe, & Bailey, 2020)

De esta forma, comprender y medir el riesgo permite a los inversionistas tomar
decisiones informadas, equilibrando la busqueda de rentabilidad con la exposicion a pérdidas
potenciales (Hull, Risk management and financial institutions, 2018).

El riesgo se expresa como la desviacion estandar que representa la raiz cuadrada de la
varianza y refleja la posible oscilacién de los retornos entorno a su promedio. Se calculd
mediante la férmula RAIZ en Excel. Valores altos que sugieren una mayor probabilidad de
fluctuaciones significativas en los precios (Hull, Risk management and financial institutions,
2018).

Volatilidad
La volatilidad se define como la medida estadistica que representa la magnitud de las

variaciones en el precio de un activo financiero durante un periodo determinado. En finanzas,
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se interpreta como un indicador de riesgo: una mayor volatilidad implica movimientos de precio
mas amplios y, por tanto, mayor incertidumbre respecto al rendimiento futuro (Hull, 2021).

La volatilidad adquiere especial relevancia, pues factores macroecondmicos como tasas
de interés, inflacion o cambios en la liquidez del mercado pueden afectar el costo de
financiamiento y la percepcion de riesgo de los inversionistas. Una mayor volatilidad en el
entorno econdmico tiende a elevar la prima de riesgo exigida, lo cual impacta la rentabilidad y
la estabilidad del producto financiero.

En finanzas, el término volatilidad se asimila a la desviacion estandar de los retornos.
Se obtuvo de forma directa con la funcion DESVEST.P, que calcula la desviacién estandar
poblacional del conjunto de datos. Este indicador permite evaluar la magnitud de las
variaciones en el tiempo: una volatilidad baja refleja precios mas estables mientras que una alta
volatilidad implica mayor incertidumbre en el mercado. (Brealey, Myers, & Allen, 2020).

Estos calculos se basaron en retornos logaritmicos mensuales, previamente estimados
con la formula LN, y permitieron comparar el comportamiento de distintos instrumentos de
inversién en términos de estabilidad y riesgo.

Productos de Analisis
Renta Fija
Segun la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), el mercado de renta fija se define como:

La deuda adquirida por emisores, que pueden ser tanto el Estado como empresas

privadas, quienes se comprometen a devolver a los inversionistas el monto del

préstamo inicial mas unos rendimientos en plazos determinados. Las emisiones de
deuda son mecanismos de financiamiento que complementan el mercado bancario,
ofreciendo alternativas flexibles en cuanto a montos, plazos y tipos de interés. (Bolsa de

Valores de Colombia, (s. f.).
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La negociacion de estos titulos representa el mayor volumen en el mercado de capitales
en Colombia y resulta especialmente atractivo para inversionistas extranjeros.

Esta actividad se lleva a cabo a través del sistema de negociacién electrénica MEC’,
utilizado en el mercado primario®. Cuando los titulos primarios son emitidos, pueden ser
negociados en posturas de compra y venta en el mercado segundario®, el sistema que usa la
BVC para su operacion es el Sistema Electrénico de Negociacién de Renta Fija (SENRF).

Para calcular la tasa promedio de rentabilidad del producto de renta fija, se utilizé un
listado de emisiones vigentes en el DCV*® del Banco de la Republica. Se seleccionaron 12
titulos de renta fija con los nemotécnicos DAATO, DABTO, DIATO, DIBTO, PAZTO, TDSTO,
TFITO, TFITL, TFIT2, TFIT3, TFVT1 y VCATO, que tienen fechas de inicio de vigencia entre el
2019 y 2024 y con un promedio de duracién de 11 afios, y cuya moneda de referencia es el
COP. Esto permitié determinar la tasa de rentabilidad efectiva anual esperada para los titulos

de renta fija en Colombia.

7 MEC: Es una plataforma utilizada por operadores y emisores para participar en las subastas

ofrecidas por el sector privado y publico en el mercado primario.

8 Mercado primario: Segln la Superintendencia Financiera de Colombia, el mercado primario es
aquel donde la entidad emisora coloca titulos por primera vez a personas naturales o juridicas a cambio
de dinero, lo cual se conoce como colocacién inicial de valores. (Superintendencia Financiera de Colombia,
s.f).

9Mercado secundario: Segun la Superintendencia Financiera de Colombia, el mercado secundario
de titulos de deuda publica comprende sistemas de negociacion autorizados que operan en dos escalones
diferenciados: uno ciego para participantes del Programa de Creadores de Mercado y otro que permite

mayor acceso, bajo condiciones reguladas.

10 DCV: Es un sistema del Banco de la Republica disefiado para el depdsito, custodia y
administracion de titulos valores en forma de registros electronicos (desmaterializados). Facilita ademas

la compensacion y liquidacién de operaciones sobre valores conforme al marco legal vigente.
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Tabla 4. Evolucion del retorno y el riesgo de los TES (2019-2025)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Medicion

Retorno Efectivo

Anual 7.73% 8,69% 11,77% 12.20% 12,20% 12,40% -

Varianza 0,1099 0,0991 0,0759 0,0693 0,0041 0,0020 - Financiamiento
] del Gobierno
Riesgo 0,3316 0,3148 0,2755 0,2633 0,0642 0,0450 -

Volatilidad 0,2872 0,2726 0,2249 00639 0,0639 0,0444 -

Nota. La tabla muestra la evolucién del retorno y el riesgo de los TES entre 2019 y 2025.
Elaboracién propia.
Acciones

Segun la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) (s.f), el mercado de acciones se define
como “titulos valores que le permiten a cualquier persona, ser propietario de una parte del
patrimonio de una empresa, convirtiéndola en accionista de esta y dandole participacion en las
utilidades que la compania genere”.

Este es el mercado con mayor especulacion en el mercado colombiano, debido a que
sus variaciones se pueden producir en minutos y dependen del desempefio del sector de cada
una de las compafiias que negocian en la Bolsa de Valores.

Las operaciones de acciones se consideran de renta variable debido a que su
rentabilidad no esta determinada, e incluso se pueden materializar las pérdidas cuando los
precios de venta estan por debajo de los precios de adquisicion y se toma la decisién de
negociarlas en el mercado. Ademas, el plazo de retorno no esta predefinido, ya que depende

de las decisiones de inversion que tome el inversionista. La negociacion de estas operaciones
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se hace por la plataforma de negociacion de la Bolsa (X-STREAM!?), y las entidades
autorizadas para comprar o vender acciones son las Sociedades Comisionistas de Bolsa'?.
Para calcular la tasa promedio de rentabilidad del producto de renta variable, se tomé
como referencia el indice COLCAP, que el Banco de la Republica (s.f) describe como “un
indice de capitalizacion que refleja las variaciones de los precios de las acciones mas liquidas
de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC)”. Considerando el precio inicial del indice al 01 de
enero de 2019 y el precio de cierre del 01 de julio de 2025, esta variacion indica cudl es la

rentabilidad esperada de las acciones en el mercado de renta variable en Colombia.

Tabla 5. Evolucion del retorno y el riesgo de los COLCAP (2019-2025)

indice Del ..,
ColLeas 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Medicion
Retorno Efectivo - - - - -
Anual 14.79% 12,52% 1,72% 8,18% 6,52% 0,36% 17,41%
Varianza 0,0010 0,0129 0,0016 0,0062 0,0030 0,0009 0,0014 Ilr\l/ldice gel
ercado
Riesgo 0,0317 0,1136 0,0403 0,0786 0,0547 0,0292 0,0381
Volatilidad 0,0303 0,1136 0,0386 0,0753 0,0523 0,0280 0,0352

Nota. La tabla muestra la evolucién del retorno y el riesgo del indice del mercado COLCAP entre

2019 y 2025. Elaboracién propia.

11 X-TREAM: Segun un estudio académico sobre el mercado colombiano, “el principal sistema de
negociacién administrado por la BVC es X-Stream, ofrecido por Nasdag-OMX, y permite la realizacion de

diversas operaciones de renta variable”. (Molano Camacho, 2021).

12 Sociedades Comisionistas de Bolsa: Segin el Autorregulador del Mercado de Valores (AMV),
las Sociedades Comisionistas de Bolsa son intermediarias habilitadas exclusivamente para ejecutar
contratos de comision en la compra y venta de valores, operando en nombre propio, pero por cuenta de

terceros, y sujetas a la supervisién de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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Fondos de Inversion Colectiva
Segun el Banco de la Republica, Los Fondos de Inversién Colectiva (FIC) se definen como:

Es todo mecanismo de ahorro e inversion de dinero u otros activos, administrado por

sociedades administradoras de fondos de inversion colectiva, los cuales integran el

aporte de un numero plural de personas en un portafolio de activos conforme a lo

establecido en el reglamento del respectivo fondo (Banco de la Republica, s. f.).

Para este tipo de inversion los rendimientos, montos y plazos minimos de inversién son
determinados por cada sociedad administradora del fondo de inversion. Se refiere a que es un
fondo de caracter colectivo debido a que hay varios inversionistas ahorrando una cantidad de
dinero y recibiendo la misma tasa de remuneracion, de forma diaria. Tienen la ventaja de que
les permite a sus usuarios movilizar los recursos entre cuentas bancarias de la misma entidad
sin costos adicionales, y su administracion y decisiones de administracion depende de
profesionales que estan certificados y son conocedores del comportamiento del mercado de
valores de Colombia, y el usuario puede interactuar desde plataformas tecnoldgicas y conocer
sus saldos, rentabilidad y hacer transferencias interbancarias en tiempo real.

Con el fin de identificar el rendimiento promedio esperado de los fondos de inversion
colectiva (FIC), se tomaron como referencia las tres fiduciarias con mayor gestion durante
2024: Fiduciaria Bancolombia S.A., Sociedad Fiduciaria, Fiduciaria Bogota S.A. 'y
Fidudavivienda S.A., utilizando el historial de rentabilidades publicado en la pagina web del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. Los datos se consideraron con corte diario desde
2019 hasta 2025. Se emple6 como referencia el rendimiento al cierre de cada dia en relacién
con el valor del fondo, proyectando posteriormente estos datos a 30 dias. Este procedimiento
permitié obtener una estimacién del rendimiento promedio de los fondos de inversién colectiva

en Colombia.
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Tabla 6. Evolucion del retorno y el riesgo de los FICS (2019-2025)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Medicion

Retorno Efectivo

Anual 3,76% 3,85% 0,45% 6,33% 15,17% 9,42% 8,57% Fondos de
Varianza 0,0026 0,0033 0,0008 0,0008 0,0032 0,0019 0,0025 Inversion
Riesgo 0,0432 0,0520 0,0281 0,0271 0,0543 0,0408 0,0435 Colectiva
Volatilidad 0,1498 0,1803 0,0972 0,0938 10,1882 0,1412 0,1505

Nota. La tabla muestra la evolucién del retorno y el riesgo de los FICS mas representativos del
mercado colombiano entre 2019 y 2025. Elaboracién propia.

IBR aun mes

Este indicador es “el promedio ponderado de las tasas de interés efectivas de captacion de los
depositos a término fijo a 90 dias en el sistema financiero colombiano” (Banco de la Republica,
s. f). Esta tasa se calcula y publica semanalmente por el Banco de la Republica, y se ha
consolidado como un referente fundamental del mercado financiero colombiano, tanto para la
fijacion de rendimientos de productos de ahorro e inversién como para la determinacién de
tasas de interés en créditos.

Una de las principales caracteristicas de la IBR a un mes es que su valor se encuentra
determinado por la dindmica de captacién de recursos en el sistema financiero, lo cual la
convierte en una tasa de referencia ampliamente utilizada por bancos, inversionistas y
entidades reguladoras. Al tratarse de un indicador oficial y publicado periédicamente, brinda
transparencia y confiabilidad a los participantes del mercado de valores”. (Banco de la
Republica, s. f).

El acceso a la informacion sobre la IBR a un mes, la proporciona el Banco de la
Republica se publica de forma semanales en su pagina oficial, y los principales medios
financieros y portales bancarios replican la informacion. Esto permite a los inversionistas y al
publico en general conocer la evolucion de la tasa y tomar decisiones informadas sobre

operaciones financieras de corto y mediano plazo.
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La informacién analizada contempla datos a partir del corte de enero de 2019 hasta el

30 de junio de 2025. Las cifras identificadas reflejan la variabilidad de la tasa segun el

comportamiento de la economia y la politica monetaria del pais.

En conclusion, la IBR a un mes constituye una herramienta clave para la planeacion y

evaluacion de inversiones y créditos en Colombia. Su caracter oficial y su actualizacion

periddica garantizan a los inversionistas una base sélida para estimar el potencial rendimiento

de sus operaciones financieras.

Tabla 7. Evolucién del retorno y el riesgo de la IBR (2019-2025)

IBR aun mes

Retorno
Efectivo Anual

Varianza
Riesgo
Volatilidad

2019 2020

4,11% 2,57%
0,0000 0,0000
0,0001 0,0007
0,0001 0,0006

2021 2022 2023 2024 2025 Medicion

1,97% 7,54% 12,21% 9,59% 4,30% Productos de
0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 Captacionen

el mercado
0,0004 0,0021 0,0003 0,0008 0,0002 ¢plombiano

0,0004 0,0020 0,0003 0,0007 0,0002

Nota. La tabla muestra la evolucién del retorno y el riesgo de la IBR a un mes entre 2019 y

2025. Elaboracion propia.

Criptomonedas

Son “activos digitales descentralizados que utilizan la criptografia para asegurar las

transacciones y controlar la creacién de nuevas unidades” (De la Cruz, 2024). A diferencia de

las monedas tradicionales, no estan respaldadas por bancos centrales ni gobiernos, sino que
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funcionan sobre tecnologias como el blockchain?®, lo que les confiere un alto grado de
autonomia y transparencia.

Entre ellas, el Bitcoin se ha consolidado como la criptomoneda mas representativa y de
mayor capitalizacién en el mercado. Desde su lanzamiento en 2009, su cotizaciéon ha mostrado
una gran volatilidad: periodos de fuertes alzas seguidos de correcciones significativas. Esta
caracteristica convierte al Bitcoin en un activo de alto riesgo, pero también con potenciales
rendimientos muy superiores a los de instrumentos tradicionales (De la Cruz, 2024).

El acceso a las criptomonedas se realiza a través de plataformas digitales conocidas
como exchanges?!*, donde los inversionistas pueden comprar, vender o almacenar sus activos
en cuestién de minutos. Esta facilidad, sumada a la globalidad del mercado, ha impulsado su
popularidad en todo el mundo, especialmente entre inversionistas jévenes y perfiles con mayor
tolerancia al riesgo.

Segun series histdricas publicadas por Investing.com, en los dltimos afios el Bitcoin ha
registrado variaciones extremas en su cotizacion: alcanzé maximos cercanos a los 69.000 USD
en noviembre de 2021, para luego retroceder a valores alrededor de 16.000 USD en noviembre
de 2022, antes de iniciar un nuevo ciclo alcista en 2023 (De la Cruz, 2024). Estos cambios
reflejan la alta sensibilidad del activo a factores como la regulacion, la adopcion institucional y

el comportamiento global de los mercados financieros.

13 Blockchain: Es un sistema de registro digital descentralizado que almacena datos en bloques
enlazados criptograficamente, garantizando transparencia, seguridad e integridad sin necesidad de una

autoridad central.

14 Exchanges: Plataformas digitales que actdan como intermediarios para la compra, venta e
intercambio de criptomonedas, proporcionando liquidez y conectando a compradores y vendedores en un

mercado seguro.
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En conclusion, el Bitcoin y las criptomonedas en general se consideran activos
altamente especulativos. Aungue ofrecen oportunidades de rentabilidad superiores a las de
productos de inversién tradicionales, también conllevan riesgos significativos debido a su

marcada volatilidad y a la ausencia de un ente regulador central.

Tabla 8. Evolucion del retorno y el riesgo del Bitcoin (2019-2025)

Bitcoin 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Medicion

Retorno -
Efectivo Anual 123,92% 243,16% 43,90% 60,22% 93,10% 136,02% 14,67%

Varianza 0,0393 0,0440 0,0562 0,0298 0,0183 0,0247 0,0079 Criptomonedas
Riesgo 0,1983 0,2099 0,2371 0,1727 0,1354 0,1571 0,0888
Volatilidad 0,1891 0,2048 0,2184 0,1654 0,1296 0,1504 0,0810

Nota. La tabla muestra la evolucién del retorno y el riesgo del Bitcoin entre 2019 y 2025.

Elaboracién propia.
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Capitulo IV. Accesibilidad del Crowdfactoring segun el Perfil del Inversionista

En Colombia, la primera entidad en ofrecer el producto de crowdfactoring es la empresa
Mesfix, una plataforma Fintech y el primer mercado en linea de crowdfactoring de facturas por
cobrar en Colombia, cuyo objetivo es facilitar la conexién entre empresas colombianas que
venden sus facturas a plazos y personas interesadas en adquirirlas total o parcialmente,
permitiéndoles generar rentabilidad.

Desde 2017, la plataforma permite a los inversionistas registrarse, aceptar términos y
condiciones, y participar en subastas de facturas publicadas por empresas. Cada factura indica
un monto minimo de inversién y una tasa esperada. Los inversionistas realizan sus ofertas y, al
finalizar la subasta, se asignan los cupos de inversién. Luego, realizan el pago y esperan el
retorno de su capital con rentabilidad al vencimiento del plazo.

Este analisis se basa en la informacion de facturas ofertadas entre enero y julio de
2025. No se realiz6 andlisis historico ni comparativo, ya que cada factura fue evaluada de
forma independiente, calculando el promedio de rentabilidad por colocacion en ese periodo.

Con el fin de facilitar la comparacion entre los diferentes instrumentos de inversion y
estandarizar la evaluacién de su comportamiento en distintos periodos, se construy6 una tabla
de rangos que clasifica los indicadores financieros clave: Retorno Efectivo Anual, Varianza,
Riesgo y Volatilidad— en tres niveles: Bajo, medio y alto.

Esta clasificacién permite elaborar un mapa de calor que sintetiza de manera visual el
nivel de riesgo y rentabilidad asociado a cada activo en cada afo analizado. De esta forma, se
logra identificar los activos mas estables y conservadores frente a aquellos con mayor

volatilidad y potencial de retorno.
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Tabla 9. Clasificacion de indicadores financieros por niveles de riesgo

Retorno Efectivo Anual I\geSrlzr Entre 5% y 15% Mayor a 15%
Varianza I\;I%ra%r Entre 500 y 2.000 Mayor a 2.000
. ,, Menor
Riesgo (o o0 % esperado) 2 5% Entre 5% y 15% Mayor a 15%
. . Menor
Volatilidad (desv estandar) 210% Entre 10% y 30% Mayor a 30%

Nota. Clasificacion de indicadores financieros segun niveles de riesgo establecidos por rangos

cuantitativos. Elaboracion propia.

En el 2019, el COLCAP muestra un rendimiento positivo del 14,79% con volatilidad

moderada, lo que lo hace atractivo frente a la IBR a un mes (4,84%) y los FICS (0,45%), que

permanecen con retornos bajos. Los TES ofrecen un retorno estable del 7,73%, confirmando su

caracter de activo seguro. En contraste, Bitcoin se dispara con un 123,12%, reflejando su alta

volatilidad y atractivo especulativo. En términos de mapa de calor, IBR aun mesy TES se

ubican en riesgo bajo, mientras que COLCAP y Bitcoin se perfilan como activos de riesgo

medio y alto respectivamente.
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Tabla 10. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez y rendimiento en

2019

Riesgo Nivel de Horizonte de Clasificacion
Asociado Liquidez Inversién Rendimiento

Producto

COLCAP
IBR a un mes
2019 TES
Bitcoin
FICS

Nota. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversiéon y
rendimiento durante el afio 2019. Elaboracion propia.

El panorama durante el 2020 cambia drasticamente por la pandemia: el COLCAP cae -
12,52%, mostrando su vulnerabilidad a crisis, mientras que la IBR a un mes se reduce a 3,55%
y los TES suben levemente a 8,36%. Los FICS se mantienen bajos en 0,45%, confirmando su
estabilidad conservadora. Bitcoin nuevamente sobresale con un retorno del 243,65%, aunque
con volatilidad extrema, consolidandose como un activo especulativo de corto plazo. En este
afio, los activos tradicionales (IBR a un mes, TES, FICS) actian como refugios de riesgo bajo,

mientras que Bitcoin es la alternativa de alto riesgo con retorno excepcional.
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Tabla 11. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez y rendimiento en

2020

2020

Producto

COLCAP

IBR a un mes

Riesgo
Asociado

TES

Bitcoin

FICS

Nivel de Horizonte de Clasificacion
Liquidez Inversion  Rendimiento

Nota. Clasificacién de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversion y

rendimiento durante el afio 2020. Elaboracién propia.

En el 2021 el COLCAP recupera parcialmente con 14,24%, en linea con la reactivacion

econdémica. La IBR a un mes baja a 2,46%, ofreciendo rentabilidad minima, mientras que los

TES alcanzan 11,48%, reforzando su atractivo como inversién segura de largo plazo. Los FICS

siguen planos en 0,45%, sin gran variacion. Bitcoin se mantiene en auge con 59,80%, aunque

con elevada volatilidad. El mapa de calor ubica a TES y IBR a un mes en bajo riesgo, COLCAP

en riesgo medio y Bitcoin en alto riesgo con retornos destacados.

Tabla 12. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez y rendimiento en

2021

Producto

Riesgo
Asociad
0]

Nivel de Horizonte de Clasificacion
Liquidez Inversion  Rendimiento

COLCAP
IBR a un mes Bajo
2021 TES Bajo
Bitcoin Medio
FICS Bajo

Nota. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversion y

rendimiento durante el afio 2021. Elaboracion propia.
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En el 2022 se presenta un escenario adverso: el COLCAP cae -8,18% Y Bitcoin colapsa
con -60,93%, confirmando su extrema vulnerabilidad a choques globales. En contraste, la IBR a
un mes sube a 8,48% y los TES alcanzan 12,10%, beneficiAndose del ciclo de alzas de tasas.
Los FICS sorprenden con 9,92%, destacando como alternativa diversificada. El mapa de calor
ubica a IBR a un mes, TES y FICS como opciones de bajo riesgo y rendimiento medio,

mientras que COLCAP y Bitcoin representan los activos de mayor riesgo.

Tabla 13. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liguidez y rendimiento en

2022
RIesgo el ae O onte de a aclo
ANO Prod 0
Asoclado gqulae S O Rendad ento

COLCAP Medio Medio Bajo
IBR aun mes Bajo Bajo Medio
2022 TES Bajo Medio Medio
Bitcoin Medio Bajo Bajo
FICS Bajo Medio Medio

Nota. Clasificacién de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversion y
rendimiento durante el afio 2022. Elaboracion propia.

Los mercados muestran recuperacion en el 2023: el COLCAP crece 11,24% y los FICS
se destacan con 15,17%, reforzando su atractivo como vehiculo diversificado. La IBR a un mes
escala a 13,21% y los TES alcanzan 11,43%, confirmando el efecto de tasas altas. Bitcoin se
recupera con 93,66%, manteniendo su caracter especulativo de alto riesgo. En el mapa de
calor, TES y IBR a un mes siguen en bajo riesgo con rendimiento medio, COLCAP y FICS en

riesgo medio con rendimiento alto, y Bitcoin en riesgo alto con retorno extraordinario.
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Tabla 14. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez y rendimiento en

2023

Riesgo Nivel de Horizonte de Clasificacién
Asociado Liquidez Inversion  Rendimiento

Producto

COLCAP
IBR a un mes Bajo
2023 TES Bajo
Bitcoin Medio
FICS Medio

Nota. Clasificacién de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversion y
rendimiento durante el afio 2023. Elaboracién propia.

Durante el 2024 los TES alcanzan un maximo de 12,40% con riesgo muy bajo,
confirmando su estabilidad como activo seguro. El COLCAP se mantiene moderado en 7,02% y
los FICS en 8,13%, consolidandose como opciones diversificadas. La IBR a un mes baja a
9,14% y Bitcoin sube de nuevo a 136,92%, con alta volatilidad. El mapa de calor clasifica a TES
como la mejor opcién conservadora, a COLCAP y FICS como alternativas de riesgo medio y a
Bitcoin como el activo mas riesgoso, pero con retorno superior.

Tabla 15. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liguidez y rendimiento en

2024

Riesgo Nivel de Horizonte de Clasificacién
Asociado Liquidez Inversion  Rendimiento

Producto

COLCAP
IBR aun mes Bajo
2024 TES Bajo
Bitcoin Medio
FICS Bajo

Nota. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversion y
rendimiento durante el afio 2024. Elaboracion propia.
Finalmente, en el primer semestre del 2025 el COLCAP lidera con 17,41%, reflejando

recuperacion sostenida del mercado accionario. Los FICS también se consolidan en 9,28%,
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mostrando diversificacion rentable. La IBR a un mes cae a 4,43%, reduciendo su atractivo
como inversion, mientras que Bitcoin se modera con 14,67% y menor volatilidad, lo que lo
acerca a un perfil de riesgo medio. Los TES no presentan dato en este afo, pero
histéricamente mantienen estabilidad. En el mapa de calor, COLCAP y FICS se perciben con
rendimiento alto y riesgo medio, la IBR a un mes como refugio de bajo rendimiento y Bitcoin
Ccomo una opcién de retorno atractivo, pero aun volatil.

Tabla 16. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez y rendimiento en

2025
Riesgo el de 0 onte de 2 aclo
ANO Proa O
Asoclado gquide e 0 Rena ento
COLCAP Bajo Medio

IBR a un mes Bajo Bajo Bajo

2025 TES - - - -
Bitcoin Medio Bajo Medio
FICS Bajo Medio Medio

Nota. Clasificacion de productos financieros segun riesgo, liquidez, horizonte de inversion y

rendimiento durante el afio 2025. Elaboracién propia.
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Tabla 17. Comparacion anual de productos de inversion (2019-2025)

2019

2020

2021

2022

2023

2024

2025

(e i ot
Mayor riesgo Mayor Mayor
Asociado Horizonte de Rendimiento
Inversion Esperado
<
Bitcoin TES Bitcoin
Bitcoin TES Bitcoin
)
Colcap TES IBRa 1 mes
\ J
Colcap TES Bitcoin
FICS TES Bitcoin ]
Bitcoin Bitcoin Bitcoin ]
Bitcoin Bitcoin Colcap }
_J

Nota. Comparacion anual de productos de inversion (2019-2025) segun el mayor riesgo

asociado, horizonte de inversion y rendimiento esperado. Elaboracién propia.

La figura resume, de manera comparativa, los productos de inversion que presentan los

niveles mas altos en tres dimensiones clave: riesgo asociado, horizonte de inversion y

rendimiento esperado, de acuerdo con los resultados obtenidos en el analisis anual (2019 -

2025) a partir de los indicadores de Retorno Efectivo Anual, Varianza, Riesgo y Volatilidad.
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Variables Financieras De Anédlisis de los Productos De Inversién Tradicional
Mayor Riesgo Asociado

Se evidencia que el activo con mayor riesgo ha sido principalmente Bitcoin, confirmando
los resultados de los rangos de volatilidad y varianza, donde las criptomonedas se ubican de
forma consistente en niveles altos. Unicamente en 2021 y 2022, el COLCAP ocupa esta
posicién debido a la inestabilidad del mercado accionario local en esos afios, y en 2023 son los
Fondos de Inversién Colectiva (FICS) los que se destacan, mostrando un cambio coyuntural en

el nivel de riesgo percibido.

Mayor horizonte de inversién

Los TES (Titulos de Tesoreria) son los instrumentos que, de manera consistente, presentan
un mayor horizonte de inversion, lo cual concuerda con su naturaleza de renta fija de mediano
y largo plazo y su menor nivel de volatilidad. En 2025, los FICS se posicionan en esta
categoria, reflejando un desplazamiento hacia portafolios méas diversificados que requieren

mayor tiempo de maduracién para obtener resultados.

Mayor Rendimiento Esperado

Bitcoin predomina en esta dimension en casi todos los afios, reforzando la relacion
directa entre alto riesgo y rendimiento que se concluy6 en los analisis previos. El 2022 marca
una excepcion, donde la IBR a un mes se ubica como el producto con mayor rendimiento
esperado, hecho que responde al contexto de tasas de interés elevadas en Colombia como
medida de politica monetaria frente a la inflacién. En 2025, el COLCAP se destaca por encima
de las criptomonedas, sefialando un repunte en las expectativas del mercado accionario.

En conjunto, la imagen refleja claramente cédmo los resultados de los indicadores

cuantitativos (retorno, riesgo, volatilidad y varianza) se traducen en posiciones relativas de los
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activos financieros. Se confirma la l6gica de que los activos de renta fija como TES e IBR a un
mes ofrecen menor riesgo y horizontes de inversién prolongados, mientras que los
instrumentos mas volatiles y especulativos, como Bitcoin y COLCAP, se ubican con mayor
frecuencia en los extremos de alto riesgo y rendimiento esperado.

Atractivo y Conocimiento del Crowdfactoring Como Instrumento de Inversién

Para el desarrollo del presente estudio, se aplicé una encuesta dirigida a personas
adultas residentes en Colombia con interés o experiencia en productos de inversién. El objetivo
de la encuesta fue conocer las percepciones, conocimientos y valoraciones sobre el
crowdfactoring como instrumento de inversion, en el marco de una investigacién sobre activos
al descuento.

La selecciéon de la muestra se realiz6 mediante un muestreo probabilistico aleatorio
simple sobre una poblacién finita estimada en N = 200 personas vinculadas a los sectores
financiero, empresarial o académico. Con el fin de garantizar la validez estadistica, se definio
un tamafio muestral de 169 encuestados, lo cual asegura un nivel de confianza del 95% y un

margen de error del 3%.
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Tabla 18. Calculo del tamafio de muestra con muestreo aleatorio simple

N 200
Z 95% 1,96

E 3%

P 50%

Q 50%

N 169

N.Z2%. peqg
n =
e2. (N—-1)+22.p-q
Formula _ . L
R - 200 - (1,96)%-0,5- 0,5 ~ 160
(0,03)2 - (200 — 1) + (1,96)2-0,5- 0,5

Nota. Calculo del tamano de muestra con un nivel de confianza del 95 %, un margen de error
del 3 % y una proporcién esperada del 50 %. Elaboracion propia.

La recoleccion de informacion se llevé a través de una encuesta virtual, véase en el
Anexo B, que permitié incluir una diversidad de perfiles en cuanto a edad, nivel educativo,
ocupacioén y experiencia en inversion. Este enfoque posibilitd obtener una visién representativa
de los diferentes segmentos que conforman la poblacién objetivo.

El analisis de las respuestas permite establecer tendencias relevantes sobre el grado de
familiaridad con el Factoring tradicional y el crowdfactoring, la percepcion de atractivo que
despierta este ultimo, asi como la intencién de los individuos de destinar recursos a dicho
instrumento bajo un escenario regulado y seguro.

En este apartado se presenta un desglose detallado de los hallazgos por pregunta de la
encuesta, con el fin de identificar patrones, diferencias entre grupos poblacionales y las
implicaciones que estos resultados tienen para el desarrollo del mercado de inversion en
activos al descuento.

La muestra refleja diversidad en edad, formacion y sectores econémicos, aunque

predominan personas entre 25 y 44 afios, con nivel educativo profesional o de posgrado. Este
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perfil se relaciona con mayor capacidad de analisis financiero y mayor experiencia en inversion,
mientras que los mas jovenes y quienes tienen formacién técnica o tecnolbgica presentan
menor participacion en productos financieros. Los sectores con mayor presencia fueron
empresarial, industrial, servicios y financiero, destacandose en el primero un mayor
conocimiento del factoring (58,8%), aunque incluso en el sector financiero la familiaridad con el
tema sigue siendo baja.

En cuanto al factoring, el 45,9% manifestd conocerlo, pero mayoritariamente como
herramienta de financiacion empresarial. El crowdfactoring, en cambio, sigue siendo poco
difundido: el 75% nunca lo ha escuchado, el 16,9% tiene un conocimiento superficial y solo el
8,1% lo entiende claramente. Esto se refleja en su percepcion como inversion: el 56,4% declaré
no tener suficiente informacién, un 27,3% lo consideré atractivo y un 16,3% poco atractivo. Sin
embargo, mas del 80% estaria dispuesto o tal vez dispuesto a invertir, condicionado a contar
con mayor claridad y confianza regulatoria.

El analisis de correlacion confirma que a mayor conocimiento existe mayor atractivo
percibido (rho = 0,47) e intencién de invertir (rho = 0,43). Entre quienes conocen el modelo, el
92,9% lo ve atractivo, mientras que entre quienes nunca lo han escuchado predomina la falta
de opinion. En sintesis, el principal obstaculo no es el rechazo, sino el desconocimiento, lo que
refuerza la necesidad de educacion financiera para consolidar al crowdfactoring como
alternativa competitiva frente a instrumentos tradicionales.

La muestra presenta diversidad en cuanto a edad, nivel educativo, ocupacion y
experiencia en inversioén. Los resultados muestran una correlacion directa entre el nivel de

conocimiento del crowdfactoring y su atractivo percibido:
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Tabla 18. Percepcién y conocimiento del crowdfactoring segun resultados de la encuesta

No tiene
Nivel de Muy . Poco Nada suficiente
o . Atractivo . . . .,
conocimiento| atractivo atractivo atractivo informacion
para opinar
SI,’ IO 0, 0, 0, 0, 0, 0,
conozeo bien 42,90% 50,00% 0,00% 7,10% 0,00% 100%
He
escuchado el 17,20% 41,40% 13,80% 20,70% 6,90% 100%
término
Mol T 6,20% 7,00% 8,50% 4,70% 73,60% 100%
escuchado

Nota. Distribucion porcentual del nivel de conocimiento sobre el crowdfactoring y la percepcion
de su atractivo entre los encuestados. Elaboracion propia a partir de los resultados de la
encuesta.

El analisis integrado muestra que quienes valoran positivamente el crowdfactoring
presentan una intencién moderada a alta de inversion, con disposicion a destinar entre el 5% y
el 20% de sus ingresos, lo que refleja confianza en el modelo y viabilidad financiera para
incorporarlo a sus portafolios. Asimismo, se evidencia que, a mayor nivel de conocimiento,
mayor es la percepcién de accesibilidad y atractivo, lo que confirma la relevancia de la
educacion financiera para la adopcion de este instrumento.

En términos de competitividad, el 38% de los encuestados considera que el
crowdfactoring es totalmente competitivo frente a productos tradicionales como CDT, acciones
o fondos, mientras que el 37% lo percibe competitivo en algunos aspectos, el 23% aun no esta
seguro y apenas un 2% lo descarta. En conjunto, un 75% mantiene una percepcion favorable,
destacando como factores decisivos la rentabilidad esperada, la seguridad juridica y la facilidad
de uso de la plataforma.

Estos hallazgos permiten concluir que, aunque el crowdfactoring es valorado
positivamente por quienes lo conocen, sigue siendo un instrumento de inversiébn ampliamente

desconocido para gran parte del puablico. Aproximadamente tres de cada cuatro personas que
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nunca han escuchado sobre el modelo se abstienen de emitir una opinién sobre su atractivo, lo
gue evidencia que el principal obstaculo para su consolidacién no es la desconfianza, sino el
desconocimiento generalizado. Por el contrario, entre quienes comprenden en qué consiste, la
mayoria lo percibe como un modelo atractivo, competitivo y con disposicién real a invertir. Esto
resalta la importancia de fortalecer la educacion financiera y la divulgacion, como condicion
necesaria para ampliar su alcance, consolidar la confianza del publico y posicionar al
crowdfactoring como una alternativa viable dentro del ecosistema de inversion en Colombia.

La siguiente ilustraciébn muestra que a mayor conocimiento del crowdfactoring, mayor es
la percepcion de accesibilidad como alternativa de inversion. En cambio, quienes no lo conocen
suelen considerar su viabilidad limitada o dependiente de la claridad de la plataforma, lo que

resalta la necesidad de educacion financiera para fortalecer la confianza en este instrumento.
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llustracién 3. Relacion entre conocimiento y accesibilidad perciba del crowdfactoring

P 1 —e— Accesibilidad perub:da_

Percepcion
de Depende |—
accesibilidad

No accesible

Nunca lo ha Lo ha escuchado
escuchado pero no comprende el término

Lo conoce bien

Nivel de conocimiento del crowfactoring
Nota. La ilustracibn muestra que, a mayor conocimiento del crowdfactoring, mayor es la
percepcion de accesibilidad como alternativa de inversién. Quienes no conocen el modelo

tienden a considerarlo menos viable o dependiente de la claridad de la plataforma. Elaboracion

propia.
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Capitulo V. Casos De Exito De Fintech: Lecciones Aprendidas para pu Aplicacion en
Colombia.

Mesfix es la primera plataforma de crowdfactoring en Colombia y un referente en
América Latina. Fundada en 2014, ha conectado a miles de inversionistas con empresas para
financiar sus facturas por cobrar. A julio de 2024:

e Segun La Republica (2023), la plataforma Mesfix ha desembolsado méas de $400.000
millones en la compra de facturas a 1.158 compafiias en Colombia, consolidandose
como un actor relevante en el mercado de crowdfactoring.

e En 2023, Mesfix fue seleccionada para formar parte de la red de Endeavor Colombia?®,
lo cual refuerza su posicionamiento como una fintech destacada en el ecosistema de
crowdfactoring nacional (Semana, 2023).

e Ofrece inversiones desde montos bajos (entre $200 000 a $500 000 COP), con plazos
cortos (30—-180 dias) y alta rentabilidad en comparacién con instrumentos tradicionales.
El crowdfactoring ha tomado fuerza como una opcién de inversién alternativa en
Colombia, atrayendo a inversionistas interesados en mayor rentabilidad y acceso digital
a instrumentos financieros (Mesfix, 2023).

El crowdfactoring se presenta como una herramienta que democratiza el acceso a la
inversién y contribuye a la financiacion de pequefias y medianas empresas, especialmente en
economias emergentes como la colombiana (Impacto TIC, 2023).

A nivel internacional, uno de los referentes en el mercado de crowdfactoring es 3Circle
Funding GmbH, con sede en Suiza. Esta plataforma digital ofrece un modelo de financiamiento

colaborativo en el que los inversionistas anticipan el valor de facturas por cobrar, pactando un

15 Endeavor Colombia: Empresa de red global lider de, por y para los emprendedores de alto

impacto.
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descuento sobre el valor nominal. Al vencimiento del plazo, el inversionista recibe el monto total
del titulo financiado (3Circle Funding GmbH, s.f)

El mecanismo de asignacion funciona bajo una modalidad tipo subasta “first-come, first-
served”, con funcionalidades adicionales como Autoinvest, que permite automatizar la inversion
segun criterios definidos por el usuario, y un mercado secundario que facilita la venta
anticipada de participaciones, brindando liquidez antes del vencimiento, ya sea al costo, con
prima o con descuento (3Circle Funding GmbH, s.f).

Una vez cerrada la financiacion, ambas partes suscriben electronicamente un contrato
de préstamo tipo crowdfactoring, tras lo cual los inversionistas deben consignar los fondos en
una cuenta de escrow en un plazo maximo de tres dias. Cabe sefialar que, aunque el proceso
estd automatizado, no se garantiza el cumplimiento de las condiciones si alguna de las partes

incumple lo pactado (3Circle Funding GmbH, s.f).

Tabla 19. Caracteristicas principales de 3Circle Funding GmbH

Aspecto Detalle

Desde aproximadamente CHF 1000 (variable segun
tipo de préstamo)

Duracién de facturas |1 a 4 meses

Derivada del porcentaje de descuento; Por ejemplo,
Rentabilidad esperada |un 2% de descuento equivale a un retorno del 2% en
plazo corto

Evaluacién por agencias externas (Creditreform,
Calificacion crediticia |Bisnode, CRIF) que informa a los inversionistas
sobre el riesgo

Comisién anual promedio del 0.75% sobre el monto,
seguro obligatorio para personas

Inversion minima

Comisiones

Nota. Caracteristicas principales de 3Circle Funding GmbH basadas en informacién oficial de la
empresa (3Circle Funding GmbH, s.f). Elaboracion propia.
Desde la perspectiva operativa, este tipo de inversion ofrece ventajas como retornos

atractivos en el corto plazo, procesos digitalizados y democratizacion del acceso al mercado de
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facturas. No obstante, el modelo no esta exento de riesgos, especialmente en lo que respecta
al riesgo de contraparte o crediticio: si el deudor final incumple el pago o si alguna de las partes
no honra el contrato (por ejemplo, el emisor de la factura), el inversionista podria no recuperar
el capital invertido ni obtener la rentabilidad esperada. A diferencia de los productos financieros
tradicionales, este esquema no siempre cuenta con mecanismos solidos de garantia o

aseguramiento del pago.

Estrategias, Tecnologias y Modelos Operativos Implementados

El crecimiento del crowdfactoring como instrumento financiero en Colombia ha sido
impulsado por la adopcién de estrategias innovadoras, tecnologias digitales especializadas y
modelos operativos que facilitan la conexién entre emisores, pagadores e inversionistas.
Fintechs como Mesfix, a través de su estructura legal y operativa, han logrado consolidarse
como plataformas para la negociacion de facturas electrénicas, gracias a un modelo basado en
corretaje, intermediacion eficiente y soluciones tecnolégicas que permiten la subasta y
comercializacién de instrumentos negociables. Este andlisis se enfoca en identificar los
elementos clave que han permitido a estas plataformas fortalecer su presencia en el mercado
financiero alternativo.

La siguiente informacién fue recopilada directamente desde el perfil de usuario
registrado para realizar inversiones en la plataforma de Mesfix, o que permite un acercamiento
practico y detallado a las condiciones reales de uso, funcionamiento, términos contractuales y

dindmicas operativas de la plataforma.
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Tabla 20. Estrategias, tecnologias y modelo operativo implementados por Mesfix.

Categoria Elementos implementados por Mesfix

Modelo de corretaje que facilita la conexion entre emisores,
inversionistas y pagadores.

Estrategias Subasta de facturas electrénicas como mecanismo para fijar precios
competitivos.

Comisién basada en resultado, no en intencion.

Plataforma digital para negociacion de facturas.

Firma electrénica de contratos.

Gestidn de usuarios segun roles (emisor, inversionista, pagador).
Emision de facturas electronicas por servicios prestados.

Contrato de corretaje entre Mesfix (Colombia Plataform S.A.S.) y el
cliente.

Obligaciones diferenciadas por rol del usuario.
Participacién en instrumentos fraccionada entre varios inversionistas.
Alta transparencia en la publicacién de facturas.

Inversionistas deciden sobre qué facturas invertir segun riesgo y
rentabilidad.

Comision solo si hay cierre de negociacion.

Atencion basada en términos y condiciones aceptados
electrénicamente.

Canales definidos para controversias: acuerdo directo, conciliacion y
justicia ordinaria.

Duracion contractual prorrogable anualmente.

Tecnologias

Modelo operativo

Viabilidad de inversion

Relacion cliente —
Fintech

Nota. Estrategias, tecnologias y modelo operativo implementados por Mesfix para facilitar la

financiacién colaborativa a través de facturas electrénicas. Elaboracion propia.

Mejores practicas y su aplicabilidad en Colombia

Uno de los aspectos mas relevantes al analizar el crowdfactoring como instrumento
financiero es la gestion adecuada de los riesgos. En el caso de Mesfix, se observan buenas
practicas que buscan proteger tanto a los inversionistas como a las empresas que venden sus
facturas. Entre estas practicas se destacan:

e Validacion y verificacion de facturas: revision previa de la autenticidad y vigencia de

los documentos negociables antes de permitir su publicacion en la plataforma.
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¢ Diversificacion de inversidn: incentivo a que los inversionistas distribuyan sus
recursos en multiples facturas, reduciendo el riesgo de concentracion.

e Transparencia en la informacién: publicacién clara de los términos de la operacion,
plazos, tasas y posibles riesgos asociados, lo que fortalece la confianza del
inversionista.

¢ Cumplimiento normativo: adopcion de lineamientos de la Superintendencia
Financiera y aplicacion de politicas de conocimiento del cliente (KYC?) y prevencion
de lavado de activos (SARLAFT).

¢ Uso de tecnologia para mitigar riesgos: implementacién de algoritmos que valoran la
probabilidad de incumplimiento, ayudando a mejorar la toma de decisiones de los

usuarios.

A partir de estas buenas practicas, se plantea la implementacion de una plataforma
ideal de crowdfactoring para el contexto colombiano. Ante esta necesidad, se disefio y
desarrollé un mockup - prototipo funcional de crowdfactoring, con el objetivo de democratizar el
acceso a la inversion y proporcionar liquidez inmediata a las empresas mediante la negociacion

digital de facturas comerciales, que se explicara en el Anexo C.

16 KYC: Segun LSEG Risk Intelligence (2025), el proceso KYC permite a las instituciones
financieras verificar la identidad de sus clientes y prevenir riesgos como el fraude o el lavado de dinero.

68



Conclusiones

El desarrollo de esta investigacion permitié identificar que el factoring en Colombia
constituye una herramienta relevante para el fortalecimiento de la liquidez empresarial,
especialmente en el caso de las PYMES, ya que les brinda acceso a recursos inmediatos y
mayor estabilidad financiera. No obstante, se evidenci6é que su alcance sigue siendo limitado
debido a factores como los costos de operacion y el bajo nivel de conocimiento que tienen los
empresarios acerca de este mecanismo.

Asimismo, se concluye que el crowdfactoring se configura como una alternativa
innovadora dentro del mercado financiero colombiano, en la medida en que integra el factoring
tradicional con las plataformas tecnoldgicas de financiamiento colaborativo. Este modelo no
solo democratiza el acceso a la inversion, permitiendo la participacion de diferentes perfiles de
inversionistas, sino que también se presenta como una opcion agil y flexible para atender las
necesidades de liquidez de las PYMES.

En relacion con los riesgos asociados al crowdfactoring, se establece que, aunque
representan un desafio para su consolidacion, son manejables si se implementan buenas
practicas de gestion. Entre los principales riesgos destacan el incumplimiento del deudor —
riesgo de crédito, la falta de informacion suficiente para los inversionistas y la regulacion
especifica para su manejo. La experiencia de Mesfix demuestra que la validacion de facturas,
la diversificacion de la inversion, la transparencia informativa y la educacion financiera son
factores determinantes para fortalecer la confianza en este instrumento.

Del mismo modo, el andlisis permitié evidenciar que el marco regulatorio colombiano, si
bien ha avanzado en la incorporacion de normativas para el financiamiento colaborativo,
requiere de mayor precision y lineamientos especificos para el crowdfactoring. Una regulacién
mas clara permitira proteger al consumidor financiero, aumentar la confianza en el sistema y

garantizar la sostenibilidad del modelo en el largo plazo.
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En cuanto a la comparacién con productos de inversion tradicionales, los hallazgos
reflejan que el crowdfactoring puede resultar atractivo para inversionistas que buscan
diversificacion y mayores retornos, siempre y cuando comprendan los riesgos asociados.
Aunque no sustituye instrumentos consolidados como los CDT, bonos o fondos de inversion
colectiva, si complementa la oferta disponible al combinar rentabilidad financiera con impacto
econdmico positivo en las PYMES.

Finalmente, el estudio de casos de éxito permitié identificar que las mejores practicas
aplicadas por fintech como Mesfix son replicables en el contexto colombiano. La transparencia,
la cercania con las PYMES, el uso de herramientas tecnoldgicas avanzadas para la evaluacion
del riesgo y la formacion de los inversionistas se consolidan como pilares fundamentales para
garantizar el éxito del crowdfactoring.

Como resultado del andlisis se elaboré un mockup con el propdsito de servir como una
herramienta préctica para aquellas empresas interesadas en ofrecer este tipo de servicio. Este
disefio conceptual busca abordar de manera integral las debilidades y potencialidades
identificadas en la investigacion, tales como la necesidad de mayor transparencia, educacién
financiera, gestion de riesgos y accesibilidad para diferentes perfiles de inversionistas. La
creacion del mockup responde a la necesidad de contar con una plataforma funcional que no
solo visibilice el producto, sino que también contribuya a generar confianza, fomentar la
participacién de nuevos actores en el mercado y fortalecer el ecosistema del crowdfactoring en
el pais.

En conclusion, el crowdfactoring se proyecta como un instrumento financiero emergente
con alto potencial de consolidacion en Colombia, capaz de dinamizar tanto el acceso a
inversion como el financiamiento empresarial. Sin embargo, su sostenibilidad dependera de la
articulacion entre regulacion, educacion financiera y gestion de riesgos, elementos que resultan

esenciales para fortalecer la confianza de los diferentes actores del mercado.
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