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Resumen

El presente trabajo desarrolla un modelo de negocio basada en blockchain. Se trata de
Tek: una plataforma de equity crowdfunding que utiliza blockchain como piedra angular
para su creacion de valor. Su mayor fuente de ventaja competitiva es la tokenizacion del
capital de las startups para que sus participaciones se puedan revender en forma de tokens

dando asi liquidez a los inversores.
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Abstract

This thesis develops a business model based on blockchain. Tek is an equity
crowdfunding platform that uses blockchain as the cornerstone for its value creation. Its
biggest source of competitive advantage is the tokenization of the capital of the startups
so that their shares can be resold in the form of tokens thus providing liquidity to the

investors.
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1. INTRODUCCION

Este Trabajo de Fin de Grado se basa en el modelo de negocio de Tek, una plataforma

de equity crowdfunding que utiliza blockchain para dar liquidez a los inversores.

Dicho modelo de negocio ha sido disefiado por cinco alumnos de Administracion y
Direccién de Empresas y Relaciones Internacionales: Miguel Garcia-Ovies, Javier

Gorordo, Ifiigo Bunzl, Javier Carpintero y Pedro Marazuela.

Desde el inicio de nuestros estudios todos los miembros hemos tenido curiosidad por
emprender, e incluso varios hemos intentado lanzar algiin negocio en estos Gltimos afos.
Por ello siempre hemos estado en contacto y hemos forjado una relacion de amistad. En
multiples ocasiones hemos discutido modelos de negocio y sopesando ideas que pudieran
ser disruptivas. Sin embargo, cuando descubrimos hace dos afios lo que era blockchain
sentimos una emocion superior a lo habitual. Durante este tiempo hemos investigado,
acudido a conferencias y discutido acerca de todas las aplicaciones reales que podria

tener.

Sin embargo, no fue hasta el inicio de nuestro ultimo afio de carrera que nos pusimos
de acuerdo en una idea viable y en la que todos creyésemos: asi nacié Tek. Una plataforma
para poder ayudar a los emprendedores espafioles a financiar sus ideas nos parecid
emocionante al pensar que nuestra herramienta va a generar un impacto positivo en el
pais. Ademas, el hecho de haber encontrado una forma de aplicar la tecnologia blockchain
a un proyecto tangible en el cual los usuarios puedan beneficiarse de sus ventajas nos
parece que tiene un componente educativo: ayudara a que se conozcan sus caracteristicas,
demostrara que es viable crear un negocio basado en él y motivara a otros estudiantes que

estén dudando en dar el salto para emprender.

La combinacion de nuestro entusiasmo por lanzarnos a emprender, por demostrar
que la tecnologia blockchain aporta valor al usuario, por crear valor en nuestro pais y
ayudar a gente con talento a desarrollar sus ideas es lo que nos motiva a lograr que Tek

pase de ser una idea a ser una empresa exitosa.



1.1. Finalidad y objetivo

La finalidad de este trabajo es explicar como se puede implementar un proyecto

emprendedor que utilice blockchain como principal fuente de valor afiadido.
Existen ademas otros objetivos especificos como:

e describir lo que es blockchain, cuéles son sus principales ventajas y como se
puede aplicar en la vida real

o describir y explicar lo que es el crowdfunding y las diferentes variantes que
tiene tales como el equity crowdfunding

e analizar el estado del crowdfunding en Espafia desde que comenzé en 2011

e describir el modelo de negocio y la aportacion de valor de Tek

e explicar paso a paso cdmo se va a lanzar la startup

e obtener conclusiones sobre la financiacion a startups en Espafia por medio de
plataformas de crowdfunding y sobre el estado de madurez de proyectos con

blockchain

Asi, este trabajo sirve para demostrar a aquellas personas con curiosidad por
emprender y por descubrir las posibilidades que aporta blockchain que es posible
aplicarlo a la vida real mejorando modelos de negocio ya existentes (el crowdfunding, en

este caso).

La justificacion de escribir sobre este tema, ademas de por el interes desde que
descubri blockchain, por la curiosidad de como se notaria su impacto en el dia a dia de
las personas. Hace dos afios que escuché por primera vez lo que era un Bitcoin, lo que era
Ethereum y que el tema recurrente entre ambos era la tecnologia subyacente: el
blockchain. Desde entonces comenceé a investigar estos proyectos que ya funcionaban y
a lo largo de este tiempo he ganado cierto juicio a la hora de discernir entre proyectos

inabarcables y aquellos més sencillos de implementar a corto plazo.

Por ello he querido basar este trabajo en el modelo de negocio de Tek. Gran parte del
trabajo habla de la llegada al mercado e implementacion del negocio, y se resalta que la
principal ventaja competitiva frente a otras plataformas viene dada por la utilizacion de

blockchain.



Dado que dos de mis pasiones son el blockchain y el mundo emprendedor, el trabajo
comienza haciendo una introduccion sobre qué es blockchain, y luego se pasa a hablar
del crowdfunding, més concretamente el equity crowdfunding en Espafia. Utilizar como
base del trabajo el modelo de negocio de Tek da mucho sentido a un Trabajo de Fin de

Grado con tintes explicativos sobre ambos temas.

2. METODOLOGIA

En este trabajo se expone el modelo de negocio de Tek, una plataforma de equity
crowdfunding basada en blockchain. Para disefiar dicho modelo de negocio se han
utilizado varias herramientas, como el Business Model Canvas, el modelo de las Cinco
Fuerzas de Porter y el Value Proposition Canvas. Con la finalidad de sintetizar en el
presente trabajo los aspectos méas importantes no se han desarrollado todos estos modelos,
sino que se han seleccionado los aspectos mas relevantes para el entendimiento del
funcionamiento de la plataforma, sus clientes y lo necesario para su puesta en marcha.
Por ello se ha hecho un énfasis explicativo en la segmentacidn de clientes, proyecciones
financieras y el plan de salida al mercado en los tres afios iniciales. Esta parte tendr un
fuerte componente descriptivo y explicativo, asi como ciertas partes de analisis como es

el caso del estudio de la competencia.

Toda esta seccion explicativa y de analisis del modelo de negocio ha sido enmarcada
previamente por una contextualizacion sobre el blockchain y el crowdfunding y una
profundizacidn en el equity crowdfunding. La metodologia de esta primera parte tiene un
fuerte componente de revision de literatura ya existente en tono explicativo, de forma que
el lector pueda tener una mejor perspectiva acerca de Tek cuando comience a leer acerca

de su modelo de negocio.

Ademas, para obtener conclusiones sobre los clientes objetivos se ha realizado una
encuesta a través de Google Docs. (ver anexo) enfocada a inversores no acreditados en la

que se ha obtenido informacion sobre sus preferencias de inversion y perfil de riesgo.



2.1. Blockchain

Blockchain no es mas que, como dicta su traduccion al espafiol, una cadena de
bloques. Creado por una persona desconocida, que responde por el pseuddénimo de
Satoshi Nakamoto, desde hace unos afios la tecnologia blockchain ha dado mucho que
hablar: desde los expertos en dicha area como directivos e investigadores de todas las
industrias hablan de blockchain como la piedra angular de una nueva revolucion que hara
todos sus modelos de negocio mas eficientes, seguros y baratos entre otras cosas. Lo que
se cred inicialmente pensado en aplicarse a una moneda digital (Bitcoin) tiene ahora

perspectivas disruptivas en cualquier sector. (Carlozo, 2017)

¢Como es posible que esta tecnologia que encadena bloques sea vista como el centro
de la nueva revolucion tecnoldgica? Los tres pilares que han hecho que el blockchain
gane tanta popularidad son: descentralizacion, inmutabilidad y transparencia. (Carson,
Romanelli, Walsh, & Zhumaev, 2018)

El blockchain es también referido como distributed ledger porque se trata en cierta
medida de un libro de cuentas, de una base de datos en la cual todos los blogques de
informacion estan distribuidos e interconectados en linea, de forma que una vez se ha
introducido un blogue no se puede cambiar el anterior dado que alteraria la secuencia.
Dichos blogues estan interconectados por principios criptograficos mediante el apuntador

hash, y la informacidn se almacena en todos los nodos que tenga dicha red.

Cuantos mas nodos tenga la red, mas dificil es hackearla y modificar informacion
pasada, dado que para ello se tendria que acceder a méas de la mitad de los nodos y cambiar
los bloques en todos ellos. Es importante destacar la seguridad que aporta este sistema, y
que la informacidn no es poseida por una Unica persona, sino que la tienen todos los
nodos. Esto significa que es un sistema totalmente descentralizado y que por tanto puede

prescindir de utilizar intermediarios para realizar las transacciones.

Nos encontramos entonces con que blockchain es un libro de cuentas en el cual la
informacidn es publica y totalmente transparente, con un registro inmutable y no tiene

una autoridad central.

Con respecto a la transparencia hay mucha confusion, dado que a la vez se explica

que el blockchain es totalmente seguro y que otorga privacidad mientras que una de sus
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ventajas principales es la transparencia. La explicacion es que la transaccion es totalmente
publica y cualquiera con acceso a la red puede verla, pero la identidad de la persona esta
protegida y s6lo puede verse su direccién publica. Por lo tanto, se sabe que la transaccion

ocurrio, pero no se sabe quién es el que la hizo. (Hunter, 2019)

Una de las ventajas de blockchain es que las transacciones no tienen coste (aunque
lo que si tiene la plataforma es un coste de mantener la infraestructura), y funciona de
esta manera: para realizar una transaccién una persona inicia el proceso creando un
blogue que es verificado por miles de ordenadores de la red y, una vez verificado, el
blogue es afiadido a la cadena creando no s6lo un bloque de informacidn Gnico, sino que
toda la cadena de informacion previa es también Unica e inmutable porque si alguien
quisiese cambiar parte de la informacion previa tendria que cambiar todos los bloques de

la cadena en miles de ordenadores diferentes.

El potencial de blockchain viene dado porque las transacciones se realizan
directamente entre las dos partes involucradas, por lo que eliminaria la necesidad de
intermediarios en cualquier industria en la que se aplique. El ejemplo por antonomasia
recae en el blockchain de Ethereum, que se cred para poder utilizar los smart contracts o
contratos inteligentes. Estos consisten en programar un contrato que se resuelva
automaticamente cuando se cumplan unas determinadas condiciones, abriendo la puerta
a multitud de aplicaciones de pagos automatizados. (Hunter, 2019) Simplemente con esta
caracteristica se podria transformar por completo la industria bancaria, por ejemplo,
porque cobra por actuar de intermediario. Otra industria que se ve amenazada es la de las
plataformas que conectan oferta y demanda con plataformas como Airbnb: si se puede
subir y verificar la informacidn de un piso se podria realizar el mismo servicio de forma
totalmente segura y transparente. ("What is Blockchain Technology? A Step-by-Step
Guide for Beginners", 2019) (Carson, Romanelli, Walsh, & Zhumaev, 2018)

Es importante aclarar también que no s6lo hay un blockchain, sino que existen
diferentes tipos, cada uno con caracteristicas diferentes y sus propias ventajas e
inconvenientes. A continuacion, se va a explicar la diferencia entre un blockchain publico

y privado.

Los protocolos de blockchain pablicos son aquellos que tienen mayor potencial para
revolucionar los negocios actuales de intermediacion. Su principal baza es que cualquiera
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puede participar en él, introducir nuevos bloques de informacion, validar transacciones
participando en el proceso de consenso y ver las transacciones que se han producido. Un
inconveniente puede ser la menor rapidez en comparacion con una red privada, al tener
potencialmente muchas mas transacciones que ser validadas. Bitcoin o Ethereum son

ejemplos de proyectos que se basan en blockchain publicos. (BlockchainHub, 2019)

Un blockchain privado tiene como principal diferencia que sélo pueden acceder a la
red las personas a las que se les dé permiso, con todo lo que ello conlleva. Un ejemplo
puede ser una red a la que solo tenga acceso el personal de una empresa. Esto puede estar
en contra de una de las ventajas de blockchain, que es el ser un sistema descentralizado.
En estos casos se pierde mucha seguridad al ser mas vulnerable a hackeos al tratase de un
sistema mas centralizado, con la informacién verificada por menos personas. Hay
expertos que consideran que esto no es un verdadero blockchain porque renuncia a
muchas de sus caracteristicas con potencial disruptivo, aunque si es Gtil por su rapidez
para realizar procesos de verificacibn en organizaciones como empresas.
(BlockchainHub, 2018)

En la parte relevante a este trabajo, lo que Tek va a utilizar es un blockchain publico
para poder beneficiarse de la seguridad y transparencia de una red descentralizada. El
blockchain va a servir no sdlo para construir una plataforma de equity crowdfunding
eficiente, rapida y segura gracias a las caracteristicas ya explicadas, sino va a servir para
tokenizar el capital de las empresas y que asi los usuarios puedan comprar y vender tokens
entre ellos ganando liquidez. Esto aporta mucho valor dado que uno de los grandes riesgos
de este tipo de inversiones es el de falta de liquidez. Como se explicara en detalle méas
adelante, gracias a blockchain se crea una ventaja competitiva con respecto a otras

plataformas.

2.2. Crowdfunding



2.2.1. Definicion e introduccion

“El crowdfunding es una forma de recaudar pequefas contribuciones de capital de

un gran numero de personas para financiar un proyecto empresarial” (“Crowdfunding”,

2018)

El crowdfunding se trata pues de un nuevo instrumento financiero, dado que es una
forma novedosa de conseguir capital utilizando la tecnologia. EI crowdfunding se inicio
en Estados Unidos con plataformas como Kickstarter o Indie gogo y desde su origen no

ha dejado de ganar relevancia. (Jovanovic, 2019)

Una plataforma de crowdfunding es una que habilita la inversién colectiva en un
activo. Se trata de una forma de invertir en activos llamados alternativos y que permite
que un gran numero de inversores de distintas caracteristicas coinviertan de forma
transparente y con cifras muy bajas de inversion minima, para que pueda acceder a ello
la mayor cantidad de inversores posible. La utilidad de la plataforma es la de poner en
contacto a startups con una gran cantidad de inversores para que, aunque la inversion que
realice cada uno sea bajo la empresa recaude todo el dinero necesario gracias a

contribuciones de miles de personas.

Dicho esto, para que haya crowdfunding tiene que haber tres partes involucradas: “El
lado de la oferta (inversores potenciales buscando oportunidades), el lado de la demanda
(emprendedores buscando capital), y la plataforma que actta de intermediaria entre la

oferta y la demanda de capital.” (Rossi & Vismara, 2018)

Se considera que el crowdfunding democratiza la inversion en startups porque
permite que cualquier emprendedor exponga su idea frente al pablico y que cualquier
persona con ahorros pueda verlo y decida por si mismo si quiere invertir. Esto es un
método muy diferente a la forma tradicional de conseguir fondos acudiendo a un banco o
a un gran fondo de Venture Capital, en el que las posibilidades de lograr la financiacion
son mas limitadas, pero sin tener que limitarse a lo que tradicionalmente se ha llamado

las tres F’s: Family, friends and fools, que significa familiares, amigos y necios.



2.2.2. Equity crowdfunding

Una vez explicado lo que es el crowdfunding, se va a profundizar en equity
crowdfunding en lugar de otras de sus variantes como crowdlending, reward o donation
crowdfunding, dado que se trata de la variante escogida para Tek. Por la forma en la que
se ha definido crowdfunding vemos que se trata de un instrumento financiero que puede
adoptar muchas formas (participacion, bono, contrato, etc.) y Tek se centra en
participaciones de las startups, por lo que se desarrollard esta variante méas en

profundidad.

El equity crowdfunding consiste en la inversion en una startup privada (compafiia en
sus primeras fases). Por tanto, esta compafiia no cotiza en ninguna bolsa ni mercado, sino
que la inversidn se realiza mediante la plataforma intermediaria por la cual la startup ha
solicitado capital. Es decir: los inversores adquieren una participacion en una compaiiia
privada a través de una plataforma. EI motivo es beneficiarse en el caso de que la
compafiia vaya bien y eventualmente realice un exit que significa ser comprada por otra
empresa o inversor o salir a bolsa. Cuando se dé uno de estos casos, si la compafiia ha ido
bien, el precio de venta sera muy superior al de compra y el inversor habré rentabilizado

su inversién. (Montemar Parejo & Benito Mundet, 2018)

Este tipo de inversiones en startups privadas pueden resultar extremadamente
rentables, con ejemplos notorios de empresas tecnoldgicas como Spotify, Snapchat o
Dropbox que salieron a bolsa recientemente, pero es importante destacar que también hay
un riesgo muy real de perder toda la inversion. Este tipo de instrumento no evade el
binomio rentabilidad-riesgo y con el tipo de activo que son las startups hay mucha

rentabilidad y riesgo potencial.

2.2.3. Equity crowdfunding en Espafia

Pese a que en paises como EEUU el equity crowdfunding esta muy implantado desde
hace varios afios dado que fueron pioneros en implantarlo, en Espafia ain el mercado no

esta maduro.



Estas plataformas comenzaron a aparecer en Espafa a partir de 2011, y en estos
altimos 8 afios no han parado de crecer tanto en nimero de proyectos financiados como

en capital recaudado. (Montemar Parejo & Benito Mundet, 2018)

Tabla 1. Financiacién con equity crowdfunding en Espafia

Financiacién de proyectos
Aifio € # proyectos €/proyecto
2011 801.000 11 72.818
2012 749.500 13 57.654
2013 2.340.000 24 97.500
2014 2.399.405 29 82.738
2015 10.988.051 66 166.486
2016 15.866.782 64 247918
2017 16.743.672 67 249.906
Total 49.888.410 274 182.074

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de (Montemar Parejo & Benito
Mundet, 2018)

Otro indicador de que el mercado espafiol esta creciendo y madurando cada afio es
que no so6lo ha ido aumentando el nUmero de proyectos y el capital total recaudado, sino
que la cantidad de financiacién conseguida por cada empresa es también cada vez mayor:
es decir, que no s6lo hay mas proyectos, sino que también son méas grandes y ambiciosos.
(Montemar Parejo & Benito Mundet, 2018)

Como es habitual, dentro de Espafia la inversion en este tipo de activo es muy
heterogénea segln la Comunidad Autonoma de la que se trate siendo Catalufia y
Comunidad de Madrid las que mayor inversion hacen, seguidas por Andalucia, Islas

Baleares y Comunidad Valenciana (Montemar Parejo & Benito Mundet, 2018)

Ademas del crecimiento del mercado desde el 2011 en Espafia se ha producido una
tendencia muy evidente con respecto al perfil de los inversores en estas plataformas:
mientras que en los primeros afios casi exclusivamente eran utilizadas por Business
Angels para ejecutar sus inversiones, con el paso del tiempo se ha ido incrementando el

namero de pequefios inversores no especializados que participan. Esto nos confirma que



el componente democratizador del crowdfunding si es real, y se ve reflejado en los datos

de la tabla siguiente:

Tabla 2. Media de inversores en cada proyecto

Media de Inversores por Proyecto
Afio Inversores/Proyecto
2011 5
2012 2
2013 3
2014 10
2015 23
2016 42
2017 80

Media 36

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de (Montemar Parejo & Benito
Mundet, 2018)

Es necesario mencionar que en 2015 se publico una nueva regulacion, de la que se
hablard més adelante, sobre las plataformas de crowdfunding (denominadas Plataformas

de Financiacion Participativa, o PFP). De forma que el mercado esta ahora mas regulado.

Por tanto, podemos resumir la situacién actual del equity crowdfunding en Espafia
como en expansion y aun madurando: sigue habiendo un gran crecimiento anual de
startups y capital invertido, asi como una reciente regulacion para minimizar los riesgos.
Ademas, al comparar las cifras recaudadas en Espafia con las de otros paises europeos
vemos cOmo es aun un nicho que tiene mucho recorrido para crecer: “Si comparamos el
volumen per capita que mueve el crowdfunding en Espariia, 2,82 €, respecto al de otros
paises, 6,64 € en Francia o hasta los 85,44 € en el Reino Unido, pais en el que este
sistema de financiacién esta mucho mas desarrollado, vemos también que el potencial de

crecimiento en nuestro pais es considerable.” (Montemar Parejo & Benito Mundet, 2018)
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3. ESTADO DE LA CUESTION

Como se puede comprobar con los datos arriba comentados, la financiacion con
equity crowdfunding se encuentra en una fase inicial de expansion. Se trata de un mercado
de nicho y que no se ha desarrollado a su pleno potencial, especialmente en comparacion

con otros paises europeos como Francia o Reino Unido, asi como Estados Unidos.

Ademads, con respecto a otras formas de financiacion alternativa, el equity
crowdfunding sigue representando una cuota muy pequefia: si tomamos como referencia
todo el mercado europeo, el equity crowdfunding representa tan solo el 10,6%.
(Cambridge Centre for Alternative Finance, 2018). Si miramos los datos exclusivamente
de Esparia acerca de la fuentes de la primera ronda de financiacion de las startups, apenas

el 2% proviene de crowdfunding. (South Summit, 2018)

Por supuesto, el hecho de que esta categoria sea relativamente nueva (comenzando
en Espafia en 2011) es uno de los principales motivos de que no tenga una cuota de
mercado grande. Sin embargo, hay algunos problemas del proceso de inversion actual en
equity crowdfunding que pueden estar ralentizando su generalizacion. Si estos factores se

pudiesen eliminar este tipo de inversion podria ganar popularidad atin mas rapido

El principal problema de la inversidn en startups en general es la falta de liquidez. Al
tratarse de empresas privadas y sin beneficios existe una gran incertidumbre acerca de
cuando se podra liquidar la inversidn. Para otros tipos de inversién como la que hacen los
fondos de Venture Capital esto no supone un problema dado que cuentan con muchos
recursos y estan disefiados para poder aguantar muchos afios con la startup en cartera
antes de desinvertir. El equity crowdfunding involucra a pequefios inversores, sin
embargo. Estos no disponen de tanto capital disponible como para invertirlo sin tener una
estimacion de cuando podran vender su participacion y provoca que muchas personas

decidan no invertir en este tipo de activos.

Sin embargo, utilizando blockchain se puede tokenizar el capital de las startups y la
plataforma Tek facilitara la puesta en contacto entre tenedores de tokens e inversores
interesados. Gracias a esto, el blockchain esta abriendo la puerta a que se compran y

vendan dichos tokens con independencia de si la startup es vendida o no. Esto significa
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que blockchain solucionaria el principal escollo que tienen los inversores no acreditados

al invertir en dichos activos.

Otro de los problemas que tiene el proceso actual de inversibn en equity
crowdfunding es la falta de confianza en la seguridad del dinero invertido. El proceso de
inversion consiste en que la startup fija un objetivo de recaudacion de fondos en un
periodo de tiempo concreto. Si llegada le fecha fijada se ha logrado el objetivo de
financiacion, el dinero es transferido a la startup y los inversores reciben su participacion.
Si no se logra al menos el 90% de recaudacion objetivo, la ronda se considera fallida y el
dinero es devuelto a los inversores. En este proceso hay un periodo, por tanto, en el cual
el dinero estd en una cuenta esperando a ser enviado a la startup o devuelto a inversores.
Esto genera cierta desconfianza en el caso de que algo salga mal y ese dinero pueda ser
extraviado o malversado. En una encuesta realizada para la realizacion de este trabajo, un
68% de los encuestados que conocian plataformas de equity crowdfunding admitieron
que las actuales no les inspiran confianza. Gracias a la tecnologia blockchain este proceso
puede volverse totalmente seguro gracias a los smart contracts y la capacidad de escrow:
si todo se regula con smart contracts el dinero permaneceria seguro en una cuenta escrow
y llegada la fecha limite se resolveria el contrato dando el dinero a la startup o
devolviéndolo a los inversores de forma automatica. Esto aporta seguridad a ambos

inversores y startups en que el dinero esta seguro y que se resolvera automaticamente.

En su estado actual de desarrollo, el blockchain de Ethereum ya permite ser utilizado
de las dos formas descritas para resolver los problemas del equity crowdfunding
tradicional. En este trabajo se va a describir el proceso de creacion de una plataforma que
aplica dicha tecnologia para resolver los problemas actuales a los que se enfrentan los

inversores y startups al utilizar equity crowdfunding.
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4. CREACION DE UNA STARTUP: TEK
4.1. Introduccion a Tek

Tek es una plataforma de equity crowdfunding basada en blockchain. Centrada en el
mercado espafiol, Tek es pionera en utilizar el potencial de blockchain para hacer de la
inversion algo seguro, eficiente y transparente para el inversor.

Gracias a las posibilidades que brinda esta tecnologia, Tek consigue que los
inversores puedan dar salida a su inversién gracias a que las participaciones en las
startups se tokenizan. Con esto se abre la posibilidad de que estos tokens (que representan
un porcentaje del capital) sean vendidos en cualquier momento a otro inversor interesado.
Esto significa que la inversion en startups alcanza una nueva dimension y no solo hace
que esté al alcance de pequefios inversores, sino que éstos tienen total seguridad,

transparencia y liquidez.

La seguridad esta reforzada por la utilizacion de smart contracts para resolver al
instante los contratos sin necesidad de intermediarios, haciendo que los inversores tengan

la certeza de que recibiran su dinero de vuelta.

La transparencia es clave para que se cree una relacion de confianza entre startups,
inversores y Tek. Por ello estara reflejada con total claridad en la pagina la informacion
necesaria para todas las partes incluyendo las comisiones exactas que paga cada uno en

el proceso.

La liquidez es la gran novedad y se habilita gracias a la reventa de tokens, siendo

éstos una parte del capital de las startups, equivalente a una accion tradicional.

Las startups anunciadas en la plataforma deberan realizar un proceso de aplicacion
que deben superar para poder entrar en ella. Cualquier startup podra aplicar para solicitar
una ronda de inversion, siendo el maximo 2 millones de euros, tal y como establece el
art. 68 de la Ley 5/2015 de Fomento de la Financiacion Empresarial, aunque se podria
dar la excepcion de poder solicitar hasta 5 millones de euros si se trata de un proceso
dedicado exclusivamente a inversores cualificados. (Ley 5/2015, de 27 de abril, de

fomento de la financiacién empresarial, 2015)

El proceso estara basado en un proceso objetivo de puntuacion realizado por los

socios de Tek, asi como un consejo asesor. El consejo asesor consiste en un grupo de
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profesionales con una larga trayectoria en la escena emprendedora, y que proporcionaran
consejo a las startups a cambio de una cierta participacion en las ganancias futuras (por

medio de tokens).

Ademas, la plataforma incorporara un componente interactivo: se realizara un
ranking con el rendimiento de los diferentes inversores y se creara la posibilidad de
replicar la estrategia que siga un determinado inversor que cuente con un buen historial.
De esta manera los usuarios menos experimentados pueden beneficiarse del conocimiento
de otros, y el usuario que es seguido sera premiado con un porcentaje de los beneficios
que se lleven los que le siguen. Con este componente de gamificacién se consigue
aumentar la participacion de buenos inversores (que logran seguidores y, con ellos, mas
beneficios), y la de los menos experimentados, que al seguir una buena estrategia tienen

incentivo a estar activos en la plataforma.

4.2. Propuesta de valor

A continuacidn, se describen los atributos principales de Tek, tanto aquellos que mas
valor aportan a los clientes al resolver sus problemas como los que son fuente de ventaja

competitiva.

4.2.1. Liquidez de la inversién gracias a los tokens

Una de las mayores fuentes de ventaja competitiva de Tek es la capacidad de un
inversor de vender su participacion en la empresa antes de que se realice la salida o venta.
Esto es posible gracias a que el capital de la empresa se tokeniza, y los tokens que posee

el inversor pueden ser revendidos a cualquier otro inversor que esté interesado.

Conforme la startup vaya cumpliendo hitos y avanzando en el tiempo, el valor que
tienen sus tokens va a ir variando. Si una startup estd cumpliendo objetivos y creciendo,
los inversores que compraron tokens al precio de emision veran como su inversién va
creciendo y llegado un momento que consideren apropiado vender esos tokens a otra parte
interesada sin esperar a que la startup haga un exit, de ahi el importante valor que afiade
Tek.
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Hasta ahora, las inversiones alternativas tales como Private Equity o Venture Capital
tenian un riesgo de liquidez, dado que el periodo de inversion es incierto y no se puede
realizar la desinversidn en cualquier momento. Esto es fuente de riesgo y provoca que
muchos inversores con apetito por este tipo de activos se mantengan alejados de ellos,

dado que no pueden permitirse el desconocer cuando podran recuperar su dinero.

Es necesario aclarar que la plataforma de Tek no va a crear un mercado en que los
precios de los tokens coticen y se puedan comprar y vender directamente. Por motivos
legales esto no es posible dado que la CNMV no lo autoriza. Por ello Tek simplemente
actuaria como informador al poseedor del token sobre los ultimos precios pagados por él,
y el inversor interesado en vender su participacion debera encontrar a otro interesado en
ella y llegar a un acuerdo sobre el precio en un contrato totalmente ad-hoc. Tek tendra
una seccion dedicada exclusivamente a poner en contacto a dichos compradores con

vendedores.

En una plataforma como Tek, que utiliza blockchain, smart contracts y tokenizacion
de activos es muy importante recalcar que el aspecto legal cobra una gran relevancia dado
que se encuentra en constante cambio para actualizarse y enmarcar bien los productos y
tecnologias nuevas, tales como éstas. Por ello en la pagina web quedara muy claro que,
aunque la interfaz recuerde a la de un mercado de valores como puede ser el IBEX-35,
los precios mostrados no reflejan una cotizacion a tiempo real, sino que seria como un

panel online que refleja las Ultimas transacciones realizadas a modo indicativo.

4.2.2. Filtro de startups: proceso de scoring

Una de las ventajas de utilizar Tek como plataforma de inversion es la confianza en
que su equipo gestor ha revisado un gran nimero de candidatas y ha filtrado sélo a las
mejores para ofrecerlas. Esto hace las funciones de sello de calidad, con lo que las
startups tienen una forma de validacion siendo admitidas en Tek, y los inversores tienen
la seguridad de estar apostando por una buena idea, traducida en un buen plan y una

impecable ejecucién por su equipo gestor.

Para tener un proceso objetivo de analisis y test de todas las startups, los miembros

del equipo utilizaran el mismo método que se vale de 10 factores a evaluar:
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2.

Necesidad de inversion: la startup debe necesitar los fondos para acometer sus

planes de crecimiento. Esta variable mide la necesidad real de realizar la ronda
para crecer teniendo en cuenta la informacion financiera, el business plan, los

objetivos de crecimiento y las perspectivas futuras de la empresa

Equipo: Esta variable puntla la fortaleza del equipo en su conjunto. Las variables
mas influyentes son las capacidades y competencias complementarias de los
miembros, el nivel de compromiso con el proyecto, el profundo conocimiento del
mercado, la claridad acerca de como debe ser la ejecucién y la experiencia. Este
apartado tiene cierta subjetividad también al valorarse la impresion acerca de la

madurez de los miembros para soportar la responsabilidad.

Integridad: los miembros del equipo deben tener un expediente intachable en
términos de obedecimiento a la ley, asi como respeto a las normas. La sospecha

de algin acto de mala fe en el pasado pesa negativamente en esta puntuacion.

Coherencia: variable que mide la relacion entre los datos del mercado y
expectativas de crecimiento con los datos esperados por los miembros. Hay que
valorar que las expectativas con respecto al mercado objetivo sean razonables con

respecto a los indicadores y estimaciones oficiales.

Ventaja competitiva: valorar la combinacion de idea revolucionaria, momento del

mercado y capacidad del equipo de generar una ventaja competitiva sostenida en

el tiempo.

Nivel de competencia: valorar el macroentorno poniendo énfasis en los

competidores existentes, la similitud en el valor ofrecido y como afecta el grado

de rivalidad al mercado.

Solidez del modelo de negocio: claridad del equipo a la hora de entender y

explicar el modelo de negocio: la escalabilidad, los margenes y rentabilidad, el
nivel de inversidn y financiacion necesarios para la sostenibilidad y el éxito en el

mercado.

Estado del ciclo de vida: analizar la fase en la que se encuentra, ya sea un

concepto, pre-seed, seed, early-stage o growth. La valoracion depende sobre todo

de las métricas que haya logrado la startup en el tiempo que haya operado.
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9. Planfinanciero: valoracién de las proyecciones financieras tanto de ingresos como

de gastos. Analizar la viabilidad de crecimiento de ventas en funcion del mercado,
cuestionar las suposiciones utilizadas en el modelo y el razonamiento que las

soporta.

10. Plan de salida: valorar el tiempo estimado para vender la empresa y repartir los
beneficios a los socios. En las inversiones alternativas como esta es importante
tener en cuenta cuando y como se va a hacer el exit, ya sea mediante una venta a

un competidor, a un grupo de socios, a un inversor industrial o una salida a bolsa.

4.2.3. Consejo de Asesoramiento

Una de las caracteristicas mas importantes de la plataforma va a ser el consejo que
va a asesoras a las startups para ayudarlas a crecer de forma exitosa una vez conseguida
la financiacion. El objetivo es conseguir reclutar a personas con amplia experiencia
emprendedora o en industria relevante para que puedan orientar al equipo fundador de
cada startup en las criticas fases iniciales. Este consejo estara inicialmente formado por
entre 3 y 5 miembros, aunque conforme la plataforma vaya creciendo el nimero ir4

aumentando.

El asesoramiento de estos expertos es algo muy valioso, y para atraerles a la
plataforma y conseguir que dediquen tiempo a las startups se les recompensara con un
sistema de retribucion basado en comisiones que se les dara en forma de tokens en caso
de éxito. Los miembros del consejo tendran un incentivo para asesorar bien dado que si

la startup es exitosa conseguiran participaciones de ella.

La novedad frente a lo que ofrecen otras plataformas es que tendra un formato
flexible, y Tek esta abierta a la posibilidad de realizar colaboraciones con expertos en
determinados temas que puedan ayudar en temas concretos a las startups y obtener una

recompensa a cambio pese a que no formen parte del consejo permanente.

Para seleccionar y reclutar a estos expertos serd necesario que los fundadores se
apalanquen en su red de contactos y en la capacidad de vender bien el proyecto como

algo que aportara valor a la sociedad gracias a su apoyo a emprendedores espafioles.
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4.3. Segmentos del mercado

A la hora de concretar la propuesta de valor es necesario segmentar el mercado para

poder especificar cuales son las necesidades de cada segmento y cémo las satisface Tek.

Puesto que se trata de una plataforma que pone en contacto a startups con inversores,
y afiade valor a ambos, consideramos que el publico objetivo se divide en dos segmentos:
Inversores y Startups. Sin embargo, el perfil de los inversores en una plataforma de estas
caracteristicas puede variar mucho, siendo necesaria una segmentacion méas profunda

diferenciando entre: inversores cualificados e inversores no cualificados.

Segun la CNMV, un inversor cualificado es: “Entidad o persona que invierte en los
mercados de valores grandes volimenes, lo que permite conseguir mejores condiciones
de negociacion, comisiones mas bajas, etc. La normativa les otorga en general menores
niveles de proteccion que a los pequefios inversores, ya que por su caracter institucional
o profesional tienen conocimientos y experiencia suficientes para valorar los riesgos que
asumen y tomar sus propias decisiones de inversion. Se consideran inversores
cualificados los institucionales (bancos y cajas, comparfiias de seguros, sociedades
gestoras de fondos de inversion, entidades gestoras de planes de pensiones, fondos y
sociedades de inversion...), las pequefias empresas y las personas fisicas que, cumpliendo
determinados criterios, soliciten ser considerados inversores cualificados.” (Comision
Nacional del Mercado de Valores, 2019)

Una vez que tenemos esa informacion es importante concretar los criterios que
habilitan a una persona fisica para ser considerado inversor cualificado. La Ley de
Fomento de la Financiacion Empresarial 5/2015 del 27 de abril es aquella que regula la
actividad de crowdfunding. La diferencia entre tipos de inversores viene ya definida por
la ley. Los tipos que hemos dividido en cualificados y no cualificados vienen tipificados
como Acreditados y No Acreditados, respectivamente. (Ley 5/2015, de 27 de abril, de
fomento de la financiacion empresarial, 2015)

Los inversores no acreditados tienen grandes limitaciones debido a que la legislacion
les protege de correr grandes riesgos sin ser conscientes de ello. Con respecto al
crowdfunding la ley establece que pueden invertir como maximo 3.000€ en cada

proyecto, siempre y cuando la cantidad total de inversion en un afio no supere los 10.000€.
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Sin embargo, los inversores acreditados no tienen ninguna restriccion.
¢Qué requisitos hay que cumplir para ser acreditado?
Ser una persona fisica y cumplir una de las condiciones siguientes:

e Haber conseguido ingresos anuales de més de 50.000€ en los ultimos 12 meses o
tener un patrimonio superior a 100.000€ y, ademas, expresar la intencion de no
querer ser tratado como inversor no acreditado

e Acreditar que una empresa de inversidn autorizada esta prestando un servicio de
asesoramiento acerca de los instrumentos financieros que proporciona la

plataforma
Tener personalidad juridica y que se cumplan dos de estas tres condiciones:

e Tener un activo mayor o igual a 1 millén de euros
e Ingresar al menos 2 millones de euros al afio

¢ Disponer de 300.000 euros de recursos propios como minimo

Una vez conocidas estas diferencias, la segmentacion se clientes para Tek seguiria

estos criterios:

Los inversores no cualificados pueden ser cualquier espafiol sin importar la edad,

pero que tengan ciertos ahorros disponibles y con voluntad de invertirlos. Es preciso
mencionar que en este segmento s6lo se han incluido personas con cierta educacion
financiera, puesto que por ello buscan inversiones alternativas en lugar de invertir en los
fondos que recomienda su propio banco. Para obtener informacion acerca de este pablico
objetivo se ha realizado una encuesta en la cual un 63% de los encuestados que invierten
en productos financieros preferirian poder invertir en productos mas arriesgados y con
mayor potencial de rentabilidad. Esto confirma que Tek se esta dirigiendo a un segmento

con apetito por este tipo de inversion.

Los inversores cualificados son adultos con ingresos altos o un patrimonio grande y

que ademas tengan educacion financiera suficiente como para querer recurrir a una
inversion mas arriesgada pero potencialmente lucrativa como es el Venture Capital. De
esta forma diversifican y elevan la rentabilidad de su cartera. Estos inversores, ademas,

pueden decidir involucrarse mas en el desarrollo de la startup proporcionando su know-
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how a cambio de una participacion en los futuros beneficios. Es decir, son pagados con

tokens que, se espera, incrementen de valor con el tiempo.

Por Gltimo, tenemos a las startups: son también nuestros clientes puesto que llegado
un momento de madurez de la compafiia se les cobrara una comision para poder ingresar
en la plataforma o a la hora de completar su ronda de financiacién. Se consideran clientes
puesto que son un segmento que se ve beneficiado por nuestro producto y que se espera
que pague por el valor que aporta. Al tratarse el modelo de Tek de un mercado como
servicio (poniendo en comun oferta y demanda), ambos lados de la balanza se consideran

como clientes.

4.3.1. Problemas que actualmente tienen nuestros segmentos

Inversores no cualificados: al considerar que este segmento esta compuesto por
personas con cultura financiera, entendemos que emplean tiempo en pensar donde van a
invertir sus ahorros. Las alternativas de las que disponen actualmente son, en primer
lugar, escasas. Los productos financieros mas complejos no estan disponibles para ellos.
Ademas, la mayoria de los productos a los que tienen acceso (fondos del banco, fondos
de gestion activa o pasivos, etc.) Ofrecen rentabilidades poco atractivas y, a su vez, cobran

comisiones altas por ello.

En el caso de lanzarse a realizar inversiones alternativas se dan cuenta de que el
Private Equity esta destinado sélo para inversores cualificados y so6lo invierten en ese
activo grandes inversores institucionales. En el caso del Venture Capital pasa algo

similar: invierten fondos o Business Angels que disponen de un gran capital para ello.

La alternativa que queda entonces es invertir mediante crowdfunding. Sin embargo,
esto tiene un gran problema para inversores pequefios: la falta de liquidez. Aungue el
crowdfunding tradicional si puede dar altas rentabilidades a un inversor pequefio, éste ve
cdmo su dinero estd bloqueado durante un periodo de tiempo incierto hasta que se consiga
dar salida a la inversion. Esto mismo aleja a muchos potenciales inversores de iniciarse

en el mundo del crowdfunding.

Para aprender mas sobre este segmento de clientes se realizaron varias preguntas
especificas en la encuesta. Adicionalmente al 63% de encuestados que invierten y es

gustaria encontrar un producto que ofrezca mas potencial de rentabilidad, s6lo a un 31%
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le inspiran confianza las plataformas de equity crowdfunding que conocen, pero si

considerarian invertir si encontraran un mercado liquido y seguro.

Inversores cualificados: pese a que los inversores cualificados tienen mayor acceso

a productos de inversion complejos, se siguen encontrando con algunos de los
inconvenientes ya mencionados previamente: En Espafia los fondos cobran comisiones
muy altas a cambio de rendimientos mediocres, y la renta variable no alcanza las

rentabilidades de otros paises europeos.

Es cierto que a la hora de invertir en Private Equity o Venture Capital tiene mas
opciones que los no cualificados, pero éstos mercados estdn dominados por inversores
institucionales. Ademas, sin olvidar que estos activos tienen un gran problema: la falta de
liquidez. Este es el principal motivo por el cual se verian atraidos a invertir a través de
Tek.

Startups: este segmento lo conforman startups en sus fases iniciales y que necesitan
levantar financiacion para poder establecerse y crecer. No s6lo eso, sino que ademas se

ven atraidas por los contactos y asesoramiento de expertos que Tek ofrece.

El panorama espafiol de financiacion deja poco acceso a muchas startups dado que
aun no esta tan maduro como en otros paises europeos. Por ello incluso las que acaban
consiguiendo financiacion lo hacen en condiciones mejorables en términos de dinero

levantado y de dilucion al entrar grandes fondos en el accionariado.

Con respecto a plataformas similares, més adelante se realizard un analisis de los

servicios que ofrecen y por qué Tek aporta mas valor.

4.3.2. Beneficios que obtienen nuestros clientes

Inversores (tanto cualificados como no cualificados): Obtienen acceso a una
plataforma con startups que han pasado por un filtro de seleccion por el personal de Tek

y el equipo asesor. Esto supone un sello de calidad que da confianza para invertir en ellas.

Ademas, al no estar limitados en tamafio del fundraising ni el sector en el que opera,
la plataforma ofrecerd una gran variedad de proyectos para que el inversor pueda

encontrar exactamente lo que esta buscando.
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Por supuesto, la ventaja que da el uso de tokens para aportar liquidez aporta un valor
y una seguridad muy importante para los pequefios inversores a la hora de infundir
confianza de cara a la inversion. Esta confianza se ve aumentada, ademas, por la
utilizacién de smart contracts para las transacciones, con lo cual se tiene la certeza de

poder recuperar la inversion cuando sucedan determinados eventos.

Ademas, al especializarse en el mercado espafol, Tek da la oportunidad a los
inversores de poder contribuir en proyectos reales con impacto en el pais y asi ayudar a

desarrollar el tejido empresarial y la economia local.

Por ultimo, al tratarse de empresas en una fase muy inicial, la inversion conlleva un
riesgo alto pero tolerado por el inversor (como se puede comprobar en la encuesta) dado
que supone una gran rentabilidad potencial, muy dificil de conseguir con cualquier otro

producto financiero.

Startups: gracias a la gran base de inversores de Tek, y su variedad en la capacidad
de inversion (desde pequefios inversores no cualificados y con pocos fondos hasta grandes
institucionales), las startups que pasen el filtro para formar parte de la plataforma tendran
acceso a la financiacion que necesitan de forma flexible y répida. Ademas, tendran la
opcién de elegir qué perfil de accionariado les interesa tener (si solo quieren tener
inversores pequefios pueden elegirlo, por ejemplo.) Este acceso a financiacién de forma

rapida, eficaz y flexible es Gnico en el mercado.

Sin embargo, eso no es todo el valor que obtienen de Tek, porque un factor
fundamental que atraera a las startups es que podran beneficiarse del asesoramiento de
un consejo asesor con personas que reputada experiencia. Dentro del modelo de Tek este
consejo tiene un papel importante dado que obtiene beneficios a cambio de poder ayudar
a estas empresas a crecer, y las empresas podran disfrutar de un asesoramiento de calidad

el cual no podrian obtener de otra forma.

Por ultimo, al entrar en la plataforma se benefician de las labores de méarketing que
haga Tek, dado que, al acudir a todo tipo de eventos, hablar con diferentes inversores y
realizar campafias online con casos de éxito las startups se dan a conocer en la comunidad
emprendedora de Espafia. Esto tiene un claro beneficio tanto en términos de aumento de

clientes como de relaciones con inversores para futuras rondas.
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4.4. Competidores

Pese a que el sector del crowdfunding en Espafia no esté tan desarrollado como en
otros paises europeos, cada afio va aumentando el tamafio del mercado y surgen nuevos
competidores en esta area. Tras un analisis exhaustivo incluyendo bdsquedas web y
networking con emprendedores se ha delimitado la competencia en 11 plataformas que
proporcionan un servicio que rivalice directamente con Tek. Todas ofrecen equity

crowdfunding, aunque algunas también tienen otros tipos de crowdfunding.

Adventureros: ademas de crowdfunding ofrece crowdlending, con lo que da la
oportunidad de diversificar y hasta ofrece instrumentos de deuda convertibles. También
ofrece servicio de asesoramiento a las startups a la hora de crear su pitch. Ofrece mucha
flexibilidad a las startups e inversores con multitud de herramientas de seguimiento de la

inversion.

CapitalCell: plataforma para invertir exclusivamente en proyectos de biotecnologia.
Las compafiias son analizadas con la ayuda de la BioExpert network, donde especialistas
independientes dan su opinion. Tienen colaboraciones estratégicas con empresas para

ayudar en el fundraising y en aspectos legales.

Crowdcube: tienen un sistema de partners que recomiendan empresas y se llevan una
comision si se realiza con éxito. Tiene una serie de partners para ayudar a captar fondos
y para ayudar con campafas de marketing y relaciones publicas. Operan también en Reino
Unido.

Einicia: ofrece los cuatro tipos de crowdfunding, ademas de contar con una serie de
partners para ayudar en temas legales, de informética, producciones audiovisuales,

sistemas de pago y campafias de comunicacion.

Fellow Funders: se sirve de inversores con reputacion, asi como de la propia

coinversion de Fellow Funders para dar credibilidad a los proyectos. Ofrecen servicios

auxiliares tal y como informes de valoracion para inversores.

La Bolsa Social: creado en 2014 con un nuevo concepto: el “crowdimpacting” que

consiste en inversiones exclusivamente para proyectos sociales y de desarrollo sostenible.
Colaboracion con Analistas Financieros Internacionales (AFI) para seleccionar las

startups.

23



Lignum Capital: se diferencia ofreciendo servicios adicionales llamados premium

tales como informes de valoracion de la startup, gestion de ampliaciones de capital o
redaccion de pactos parasociales. Comisiones transparentes: 5% del total de los fondos

recaudados.

Mynvest: ofrece servicios auxiliares como asesoramiento sobre la campafia y ayuda
con la redaccion de contratos, asi como poner a disposicion de las startups a

colaboradores para la camparia de marketing digital.

Startup Xplore: cuenta con una gran comunidad de inversores y aceleradoras

destacadas y con prestigio como principal atractivo para las startups, que tienen
oportunidades de networking.

Socios Inversores: ofrece servicios de analisis de negocio para inversores que estén
considerando una startup, pero tengan dudas. Como elemento diferenciador tiene un

apartado exclusivo para inversiones inmobiliarias.

The Crowd Angel: se apalanca en co-inversores de prestigio en cada proyecto para

validarlo. Proporciona asistencia legal y financiera a las startups.

Tras este repaso a los competidores espafioles nos damos cuenta de que hay varios
aspectos que tienen todos en comdn: todas realizan un analisis previo antes de aceptar
startups en la plataforma y ofrecen algun tipo de servicio auxiliar ya sea para inversores

0 para startups. Esto se debe a la necesidad de complementar el valor que se les da.

Comparando los servicios que ofrecen actualmente con lo que aportaria Tek sacamos
algunas conclusiones: algunas tienen un comité de expertos para que asesoren a las
startups, otras se focalizan en ayudar con networking y campafias de marketing, otras
ofrecen diferentes productos para adaptarse al maximo a las necesidades de la startup y
otras se centran en un nicho como La Bolsa Social o Capital Cell. Sin embargo, no hay
ninguna que combine todas esas posibilidades en una plataforma. Exceptuando los que
se centran en un sector o nicho, Tek ofreceria todos esos servicios en una sola plataforma,

lo que ya aportaria valor con respecto a la competencia.

Sin embargo, el factor claramente diferencial viene gracias a la tecnologia blockchain

que incorpora Tek, dado que al tokenizar el capital y permitir que los tokens se revendan
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se aporta liquidez. Actualmente ninguno de los competidores espafoles tiene nada

parecido y ahi reside la principal ventaja competitiva de Tek.

4.5. Socios estratégicos

Como se ha podido comprobar en el apartado de los competidores, muchos de ellos
cuentan con socios estratégicos los cuales ayudan a prestar un servicio a las startups e
inversores mas alla del mero hecho de proporcionar financiacion o facilitar una inversion.
A continuacion, se expondran aquellos socios estratégicos con los que Tek querria contar.
Es necesario aclarar que no hay ningin contrato con ellos y simplemente se han iniciado
unas conversaciones para tantear la posibilidad de colaborar. Sin embargo, resulta util
esta seccidn no para fijarse en los nombres de empresas colaboradoras, sino en el servicio
que ofrecen dado que es aquel que queremos aportar a los clientes y, si no se consigue
colaborar con las que aqui mencionan, se buscaran partners especialistas en estos mismos

temas.

Bridge for Billions: Se trata de la plataforma en la que el equipo de Tek ha dado

forma al modelo de negocio, por lo que es considerado muy Util para aclarar las ideas y
la intencion es que las startups tengan un enlace directo desde Bridge for Billions para
poder enviar su aplicacion a Tek. De esta forma habria un flujo constante de startups de
calidad hacia la plataforma, y a las startups se les ahorra un tiempo muy valioso en las
primeras fases de lanzamiento. Con respecto a esta iniciativa ya se han iniciado contactos
con Pablo Santaeufemia, CEO y Cofundador de Bridge for Billions, el cual ha mostrado

interés por la colaboracion.

Jump into Tech: se trata de una startup que ofrece servicios de programacion, disefio

de péginas web y consultoria tecnoldgica. Alguno de los fundadores de Tek tiene contacto
con ellos y se podria establecer un acuerdo por el cual pueden ayudar a la propia Tek para
la creacion de la plataforma a cambio de promocionar Jump into Tech a todas las startups
que logren financiarse. Jump into Tech conseguiria encontrar una gran cantidad de

startups que necesita sus servicios gracias a Tek.

Smart4ads: se trata de una agencia con servicios desde la publicidad, disefio de

UX/UI y experta en publicidad web. Tener un socio estratégico como éste permitiria
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completar la gama de servicios ofrecidos a las startups para que puedan ejecutar una
campanfia eficiente de marketing digital nada mas conseguir su financiacion, lo que daria

un gran impulso en su presencia online.

Everis: gracias al Observatorio Fintech Everis Comillas, las oportunidades de
networking que nos ha proporcionado y especialmente el seguimiento con un mentor de
Everis se ha podido crear y consolidar relaciones con expertos sobre emprendimiento y
blockchain que han ido guiando el proceso de creacion del modelo de negocio. Los
fundadores cuentan con poder seguir colaborando con ellos en el futuro para que aporten
valor a las startups que logren financiacion gracias a su asesoramiento y coinversién en

proyectos.

Con respecto al equipo experto que formara el comité de asesoramiento: el comité
proporcionara confianza y validez a las startups y es una gran parte del valor que se les
dard. El proceso para conseguir incorporar a estos expertos se basa en relaciones
personales de los fundadores, lo cuales han iniciado ya contactos con al menos 5
candidatos de alta reputacion que han mostrado interés por la idea. Sin embargo, ain no

hay nombres oficiales que se puedan confirmar.

4.6. Ventas y actividades clave
4.6.1. Método de captacion de clientes:

Tanto para atraer a inversores como a startups es muy importante dar a conocer la
plataforma desde el principio. La estrategia de comunicacion y marketing inicial va a
consistir principalmente en acudir presencialmente a foros de emprendimiento, charlas
de inversores influyentes, desayunos de networking con fondos de Venture Capital y
organizar ponencias y eventos propios en las instalaciones de ICADE con el apoyo de la

Unidad de Emprendedores de ICADE, de Comillas Emprende y de Everis.

Varios de los socios de Tek ya acudieron al South Summit como colaboradores en la
Gltima edicion y forjaron buenas relaciones con los organizadores. El equipo considera
que acudir a eventos de esa envergadura es lo que mas valor aporta para dar a conocer la
plataforma. Estos encuentros presenciales ayudan a explicar de manera mas clara el

proyecto y el contacto personal da confianza en el equipo gestor.
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Pese a que el énfasis inicial se ponga sobre encuentros presenciales en eventos, desde
el principio se lanzara una campafia de marketing online enfocada en redes sociales.
Como se ha comentado previamente se negociard un acuerdo de colaboracion con

Smart4ads para poder lanzar una campafia profesional al minimo coste.

Al tratarse Tek de una plataforma con segmentos de clientes diferenciados
(inversores no cualificados, cualificados y startups) hay que adaptar los métodos de

captacion de clientes en cierta medida para cada uno de ellos.

Con respecto a los inversores no cualificados, asi como las startups el realizar la
campafia de marketing en redes sociales y el apalancarse en la red de contactos de
Comillas, Everis, asi como familiares y amigos es lo mas efectivo para poder fomentar el

boca a boca.

Los inversores cualificados, sin embargo, tendran que ser enfocados de una manera
diferente. Es cierto que en eventos como el South Summit se pueden encontrar muchas
oportunidades, pero para el dia a dia se buscaran otras como acudir a desayunos que
organizan regularmente, publicar articulos de prensa en medios especializados e incluso
realizar contactos en frio para poder presentar la propuesta. Como se comentara mas
adelante en la estrategia de precio, los inversores tendran descuentos e incluso podran
invertir gratis inicialmente a cambio de comprometer una cifra determinada de capital y
poder utilizar Tek su nombre para fines comerciales. Esto se desarrollara en la seccion de

actividades de fidelizacion.

4.6.2. Actividades de fidelizacion

Las actividades de fidelizacion son aquellas destinadas a hacer que un cliente
desarrolle lealtad por el producto, servicio o marca y por ende siga utilizandolo
regularmente. En esta seccion se van a desarrollar las estrategias disefiadas para, una vez
conseguido captar un cliente que siga interesado por la plataforma: ya sea realizando un
seguimiento de la inversion, compartiendo conocimientos y consejo con otros miembros
de lacomunidad, comprando o vendiendo tokens en el mercado secundario o investigando

nuevas oportunidades de inversion.
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Para los inversores no cualificados se ha disefiado una estrategia para aumentar el
engagement y el tiempo presente en la plataforma. Utilizando algoritmos sencillos la
plataforma detectara el tipo de startup que mas se acerca a los gustos del inversor. Para
ello tendré en cuenta la informacidon recogida en funcion de las startups que previamente
han llamado la atencién: segun las inversiones previas, el tiempo que haya pasado
investigando startups, los sectores que mas le interesan, el estado de desarrollo, tamario,
etc. Utilizando esa informacién Tek podra enviar notificaciones acerca de nuevas startups
que se ajustan a sus preferencias y también priorizara en la plataforma el orden en el que
aparecen las startups en la pagina principal para que el usuario siempre vea aquellas en

las que potencialmente tendra mas ganas de invertir.

Esta misma estrategia basada en el algoritmo también se utilizara para fidelizar a
inversores cualificados. Sin embargo, la plataforma tendra una funcionalidad
especificamente disefiada para retenerles. Se trata de un ranking con los inversores mas
exitosos de Tek en funcién de la rentabilidad que hayan obtenido. Este ranking estara
disponible para cualquier usuario de la plataforma y no solo se trata de algo ilustrativo
para dar caché, sino que la potencia de esta herramienta se basa en que inversores que no
quieran dedicar tanto tiempo a analizar inversiones podran replicar lo que hagan aquellos

inversores que tengan un buen historial.

La l6gica que sigue esto es que probablemente los inversores profesionales tendran
mas tiempo para analizar las startups y mas experiencia, por lo que estaran en los puestos
altos del ranking. Esto favorecera que los no cualificados quieran aprovecharse y replicar
su estrategia para poder beneficiarse de ella. El beneficio que obtiene aquel inversor al
que estan replicando es que se llevaran una comision sobre los beneficios que tenga el

seguidor.

Esto promueve la fidelizacion del inversor no cualificado por dos motivos: le
incentiva a invertir mas en la plataforma para generar beneficios de sus inversiones y
ademas tener un buen puesto en el ranking para que otros inversores le sigan y, con sus
ganancias, se beneficien de la comision de éxito. Esto puede suponer a un inversor

multiplicar sus beneficios y le retiene a largo plazo en Tek.
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4.7. Estrategia de precio

La principal fuente de ingresos de Tek va a ser en forma de comisiones. Estas se
cobrarén tanto a los inversores como a las startups, por lo que se obtiene dos fuentes de

ingresos principales en una misma ronda de financiacion.

Sin embargo, como estrategia de penetracion en el mercado y para favorecer el
crecimiento de la plataforma durante los dos primeros afios sélo se cobraran comisiones
a los inversores. Esto significa que se obtendran menores ingresos, pero incrementara el
atractivo de la plataforma de cara a startups buscando financiacién. En la fase de arranque
de la plataforma es esencial ganar traccion, y por ello mas importante conseguir clientes

que ingresos.

El sistema de comisiones funciona en base a porcentajes. Es decir, a los inversores
se les cobrara un porcentaje del capital que inviertan, y a las startups una comision sobre

el total que solicitan para la ronda.

La comision que se cobrara a los inversores seré del 1,5%. Sin embargo, en el caso
de grandes inversiones se disminuira el precio progresivamente en funcion del dinero

invertido.

En el caso de las startups, una vez finalizado el periodo de gracia se les cobrard un

1,0% sobre el total del dinero obtenido en la ronda.

Es destacable que en todo momento ambas partes seran conscientes de lo que estan
pagando, puesto que se mostrara con total transparencia en la plataforma, y correctamente

indicado en el célculo de la rentabilidad que han obtenido con su inversion.

4.8. Plan de salida al mercado
4.8.1. Asesoramiento legal previo

Este apartado resulta de especial importancia para cualquier startup que quiera
comenzar a operar. Sin embargo, al tratarse de una plataforma de inversion que ademas
se basa en blockchain, el asesoramiento legal se convierte en una actividad critica. Si se
toma como ejemplo el simple hecho de que todo contrato que se resuelva en la plataforma

va a ser un smart contract, y que aun estos contratos inteligentes no tienen la misma
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validez legal que uno tradicional, se puede tener una idea de la complejidad de este

asunto.

Esta incertidumbre ante el panorama regulatorio se le confirmo al equipo de Tek tras
sus reuniones con Carlos Ceruelo, CEO de Billib. EI mismo ha tenido mucho trato con
los reguladores y conoce a fundadores de Fintech que le han contado su experiencia

negociando con organismos como la CNMV.

Como se ha comentado previamente, las Plataformas de Financiacion Participativa
estan reguladas por la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion

empresarial. El primer paso para poder operar es ser autorizado y registrarse en la CNMV.

Una vez superado ese trdmite, hay que tener en cuenta una serie de restricciones que

impone la ley:

e El limite de financiacion para cada proyecto individual es de 2 millones de €,
con la excepcion de proyectos que se dirijan exclusivamente a inversores
acreditados que pueden ascender a 5 millones de euros.

e Cada proyecto debe tener un limite de tiempo para lograr la financiacion y
los inversores un tiempo limite para contribuir, y si al concluir dicho plazo
no se ha logrado al menos el 90% del objetivo de financiacion, Tek debera
devolver el dinero a los inversores.

e Tek podra coinvertir en los proyectos siempre y cuando sus participaciones

conjuntas no superen el 10% del total recaudado el afio anterior.

Pese a que todos estos limites pueden suponer alguna dificultad para la plataforma,
son razonables y estan pensados para proteger tanto a las startups como al inversor. Una
vez conocida la ley no supone ninguna traba para Tek a la hora de operar. Por ello este

aspecto no supone ningun riesgo.

Lo que si supone un riesgo, en cambio, es el operar con un producto tan nuevo y
rompedor como es blockchain. En el caso de la regulacion de las PFP, ya son conocidos
los requisitos. Sin embargo, atin no hay una regulacién firme sobre todas las aplicaciones
que puede tener blockchain, y el riesgo que comentd Carlos Ceruelo es el de los
legisladores saquen por la via de las prisas una regulacion que restrinja de forma fuerte el

uso de blockchain o que directamente prohiba ciertas de las aplicaciones que va a tener
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Tek, como el de tokenizar el capital de una empresa y abrir la puerta a que esos tokens

sean revendidos.

Es por este motivo que previamente a lanzar la startup se va a contactar con
profesionales legales en este ambito en busqueda de asesoramiento sobre como protegerse
mejor frente a posibles cambios regulatorios en el futuro. Ademas, durante el primer afio
se contrataran diversos servicios legales independientes para los que se ha presupuestado

una gran cantidad de dinero (ver mas informacién en las proyecciones financieras).

4.8.2. Gestion de riesgos

Riesgo de mercado: debido a la incertidumbre politica y la ralentizacion del

crecimiento, algunos expertos predicen una recesion econdmica en el medio plazo. En el
evento de que ocurriese una crisis los inversores se volverian méas conservadores y se
alejarian de activos arriesgados como las startups. Para mitigar esto Tek va a hacer un
esfuerzo en comunicar y promover la liquidez de los tokens para reforzar la sensacion de
seguridad entre los inversores y que sepan que pueden vender su participacion en

cualquier momento.

Riesgo de credito/ financiero: Tek no se plantea endeudarse en los tres primeros afos,

mas alla de pequefias deudas comerciales por motivos operativos. El origen de los fondos
provendra de aportaciones de capital de los socios, por lo que el riesgo de quiebra es muy
bajo. En esta categoria también entra el riesgo de no conseguir dichas aportaciones de
nuevos socios. Si no se consigue financiacion el proyecto estaria en riesgo de
supervivencia. Por ello los 5 socios haran un esfuerzo conjunto para perfeccionar el pitch
y apalancarse en las habilidades comunicativas y red de contactos para conseguir cerrar

la ronda de financiacion lo antes posible.

Riesgo Tecnologico y operacional: en todo proyecto con un componente tecnolégico

tan alto siempre hay riesgos de ejecucion y mantenimiento. En el caso de Tek la creacion
de la plataforma, el enlace con la red blockchain y el correcto funcionamiento en conjunto
de todas las funcionalidades supone un riesgo alto. La forma en que va a ser mitigado ese
riesgo es la colaboracion con expertos, asi como la contratacion de personal a tiempo

completo. Para la creacion de la plataforma se contara con la colaboracion de Jump into
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Tech, que son especialistas y actuardn junto con Alastria, plataforma a la cual Tek
pertenecera para utilizar su red blockchain. A esto se le suma la contratacion de personal
experto a tiempo completo como esté previsto en el plan de crecimiento. La combinacion
de estos especialistas con experiencia minimizara el riesgo de mal funcionamiento de la

plataforma.

Riesgo legal: Blockchain es una tecnologia tan reciente que no ha dado tiempo a la
legislacion a adaptarse a todas sus posibles aplicaciones. Al disefiar el plan de negocio,
los socios de Tek consultaron a expertos acerca de su opinion y el sentimiento
generalizado que se sinti6 fue que operar en mercados financieros con blockchain supone
situarse en una zona gris. Esto se debe a que la regulacién actual lo permite, pero debido
al rapido avance de las aplicaciones que tiene le blockchain puede que en el medio plazo
los reguladores cambien su postura y adopten una estrategia de regulacion estricta
prohibiendo algunas préacticas. Estos problemas regulatorios suponen sin duda un riesgo,
y en Tek la estrategia es apalancarse en un equipo legal externo durante los primeros afos
hasta poder contratar a abogados propios. Al externalizar este servicio se puede obtener
un asesoramiento de calidad a un precio menor. Ademas, Tek quiere unirse a otras
empresas y plataformas como Alastria para formar un grupo de presion para concienciar

a los legisladores de las posibilidades que tiene blockchain.

4.8.3. Objetivos e indicadores

A la hora de elaborar el plan de negocio y analizar las necesidades tanto operativas
como econdmicas que va a tener Tek, salieron a la luz varios objetivos que deben ser

cumplidos en plazos de tiempo muy escasos para asegurar la viabilidad de la empresa.

El primero y més importante es el de lograr financiacion para iniciar el desarrollo de
la plataforma web. Como se vera en las proyecciones financieras, se buscaran 200.000€

de financiacidn para cubrir las necesidades de capital con un cierto margen de seguridad.

A nivel operativo, el objetivo para el primer afio es haber conseguido que haya 100
startups en la plataforma, y que antes de que termine el primer ejercicio que hayan cerrado
su ronda de financiacion un minimo de 10. El segundo afio la cifra ha de duplicarse a 20,

y el tercer afio crecer hasta 40.
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Durante el primer afio y segundo afio, por tanto, los objetivos son valorados en
funcion de las startups e inversores que se vean atraidos a utilizar la plataforma, y el ratio
que tendré la méxima atencion a partir del tercer afio es el de startups financiadas entre
startups anunciadas. El objetivo a largo plazo es que como minimo el 80% de startups

que pasen el filtro y se anuncien en Tek consigan la totalidad de financiacion que buscan.

4.8.4. Plan de crecimiento
Afo 1

El primer afio en el que se comienza a operar estd marcado por eventos no recurrentes
que tienen que ver con la naturaleza de iniciar cualquier negocio. Dejando de lados
algunos aspectos menos relacionados con la operativa del negocio tal como gestiones
legales de establecimiento de la Sociedad Limitada y toda la burocracia involucrada, hay
una serie de hitos que deben alcanzarse para asegurar el correcto arranque y

funcionamiento de la plataforma.

En el primer trimestre (T1), se debe asegurar la financiacion requerida para poder
comprar equipos y material de oficina, asi como contratar y realizar los primeros pagos
tanto a los asesores legales como a Jump into Tech para que desarrollen la pagina web.
Al mismo tiempo el trabajo de los fundadores serad la promocion de la plataforma y el
inicio de contactos con startups interesadas para analizar sus modelos de negocio y

realizar una lista con las seleccionadas para entrar una vez esté la plataforma operativa.

En el segundo trimestre (T2) debe haberse realizado la web y enlazado con la
tecnologia blockchain para poder comenzar a funcionar en fase de prueba. Cuando se
alcance este punto comenzara la inclusion en la web de las plataformas previamente
seleccionadas de forma controlada para poder detectar posibles fallos o mal

funcionamiento del sistema.

En el T3, conforme vaya aumentando el nimero de startups filtradas y publicadas,
la prioridad comienza a cambiar hacia conseguir que éstas logren cerrar las rondas de
financiacion al 100%. Se establece un objetivo minimo de 10 rondas completas, para
pasar asi a la siguiente fase que seria el ofrecer el apoyo del consejo asesor para que la

startup pueda hacer el mejor uso posible de dichos fondos.
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En el T4 se sigue promoviendo la entrada de startups a la plataforma y enfatizando
que se cierren las maximas rondas de financiacion posibles. Esto es importante también
de cara a las labores de marketing que se realizaran el segundo afio. Mostrar casos de

éxito es la mejor forma de atraer a mas y mejores startups e inversores en el futuro.

En este final de afio se realizara un informe exhaustivo con aquellos aciertos y

analisis de los errores para corregirlos y retocar el plan estratégico para el afio 2.
Ao 2

Enel T1 el hito mas importante es el esfuerzo en una camparia de marketing que sitde
a Tek en el objetivo del panorama emprendedor en Espafia. Haciéndose valer de los casos
de exito del afio 1, de una inversion en camparias online y con una fuerte presencia en
eventos del sector, el objetivo es ganar relevancia y aumentar las solicitudes de startups
para entrar y, mas importante, el ratio de rondas completadas entre rondas abiertas en
Tek.

En el T2, con el aumento esperado de trafico y actividad en la plataforma, se espera
poder contratar a tiempo completo al equipo de dos programadores que asuman la
responsabilidad que hasta ahora recaia méas en la colaboracién de JumpintoTech. Estos
altimos seguiran colaborando con soporte externo, pero ahora como apoyo al equipo

técnico propio.

El T3 tendra también como leitmotiv el crecimiento sostenido en todos los aspectos,
pero como evolucion mas que revolucion: unaampliacion de 3 a5 miembros en el consejo

asesor y un aumento del ritmo en incorporacion de startups y rondas cerradas.

El T4 estd marcado como el punto en el cual la empresa deja de perder dinero. Para
cumplirlo debe acelerarse el niumero de rondas cerradas para que los ingresos

provenientes de las comisiones igualen a los gastos recurrentes.
Afo 3

El T1 viene condicionado por el logro de haber llegado al punto de equilibrio
financiero en Espafia. Una vez conseguido esto gracias a haberse establecido
correctamente en el territorio nacional, se inicia el disefio de plan de expansion
internacional para aumentar el nimero de mercados en el que se opera. Esto es algo

necesario para lograr mayores economias de escala, refleja la ambicion de los fundadores
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y es un aliciente para futuros inversores, que ven cdmo la valoracion de Tek puede

dispararse si se descuenta el posible incremento de ingresos derivado de la expansion.

En el T2 se decide el pais elegido para iniciar la operativa internacional, que
comenzaré poco a poco a modo de test. Al mismo tiempo no se pierde el foco en Espafia,

dado que los objetivos de crecimiento siguen aumentando trimestre a trimestre.

En el T3 el objetivo es situar a Tek como un claro competidor en el crowdfunding en
Espafia. Siendo un mercado actualmente pequefio, con pocos competidores y en el que
Tek tiene una gran ventaja competitiva, se espera lograr estar en las tres primeras

posiciones del ranking nacional.

El T4 tendrd dos hitos especialmente importantes: el aumento de rentabilidad en
Espafia derivado del incremento en cuota de mercado que hara que la filial espafiola
genere beneficios, y la reinversion de esos beneficios en la expansion internacional. Esto
no significa que no se requiera de mas financiacion externa para poder acelerar el ritmo
de crecimiento. Para ello se convocara un gran consejo en el cual analizar en profundidad
los tres primeros afios de la comparfiia y redisefiar la estrategia pensando en obtener

liderazgo absoluto en Espafia y en el crecimiento y expansion por Europa.

4.9. Proyecciones financieras

Para la elaboracién del Plan de Negocio, incluyendo el plan de crecimiento y las
proyecciones financieras, se ha utilizado como punto de partida el 1 de enero de 2020
como fecha de inicio de las operaciones. La intencion del equipo fundador es que la
startup empiece a funcionar en esa fecha y, por tanto, el afio fiscal de Tek sera igual al

afo natural.

Las proyecciones que se van a explicar son inicamente a tres afios. Para una empresa
madura se trataria de un periodo muy corto, pero al tratarse de una startup en lanzamiento
la incertidumbre no permite proyectar mas de tres afios porque los datos son totalmente

inciertos.
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4.9.1. Proyeccion de los ingresos

Para poder modelar los ingresos de Tek durante los primeros 3 afios se parte de las
cifras del mercado de equity crowdfunding en Espafia comentadas previamente. Desde
2011 a 2017 la financiacion total ha crecido de 801.000€ hasta 16.743.672€, esto implica
un crecimiento medio anual (CAGR) del 66,0%. Sin embargo, para proyectar el modelo
se ha decidido tomar una posicion conservadora y utilizar el CAGR de 2015-2017 de
23,4% para reflejar la disminucion del crecimiento de un mercado conforme se acerca a
su madurez. La prediccion del total recaudado en los tres primeros afios: 2020, 2021 y
2022 son de 31.495.301€, 38.878.615€ y 47.992.769€ respectivamente.

Una vez averiguada la cifra total del mercado en Esparia hay que tener en cuenta qué
cuota de mercado va a tener Tek. De acuerdo con los indicadores de crecimiento
comentados previamente, el objetivo de Tek es conseguir un minimo de 10 rondas

completas el primer afio, 20 el segundo y 40 el tercero.

Considerando que historicamente el nimero de startups que se financian con equity
crowdfunding ha crecido con un CAGR del 35,1% Yy suponiendo que sigue al mismo
ritmo, en 2020, 2021 y 2022 el total en Espafia serian 165, 223 y 302 respectivamente. Si
se comparan las proyecciones de Tek con las del mercado se obtiene una cuota del 6,0%,

9,0% y 13,2% en los tres primeros afios.

Estas cifras suenan razonables debido al tamafio relativamente pequefio del mercado
y al nimero bajo de competidores, sumado al valor diferencial que aporta Tek respecto a

ellos.

Aplicando la cuota de mercado a la cifra total saldria un volumen financiado por Tek
de 1.904.711€ el primer afio, 3.479.714€ el segundo y 6.357.084€ el tercero. Esto supone
un crecimiento interanual importante, pero en linea con los esfuerzos de expansion que

se van a llevar a cabo por lo que es una cifra realista.

Llegados a este punto ya se dispone de lo necesario para calcular los ingresos que va
a tener Tek dado ese volumen financiado. Para ello es necesario recordar la estrategia de
no cobrar nada a las startups el primer afio, el segundo se cobrara una comision reducida
del 1% y ya el tercer afio se cobrara el 2,5% que sera la comision estandar. Los inversores,

sin embargo, pagaran el 2,5% desde el primer afio excepto aquellos con los que se hagan
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acuerdos extraordinarios de colaboracién. La suma de las comisiones totales de los tres
primeros afios seria: 2,5%, 3,5% y 5%. Por tanto, las comisiones en funcion del volumen
financiado supondrian unos ingresos a Tek de 47.618€, 121.790€ y 317.854¢€.

Tabla 3. Proyeccion de ingresos

€ 2020E 2021E 2022E
Total financiacion 31.495.301 38.878.615 47.992.769
Total startups 165 223 302
Startups Tek 10 20 40
Cuota Tek 6,0% 9,0% 13.2%
Volumen financiado 1.904.711 3.479.714 6.357.084
Comision startup 0,0% 1,0% 2,5%
Comision inversor 2.5% 2,5% 2,5%
Ingresos 47.618 121.790 317.854

(Fuente: Elaboracion propia)

4.9.2. Proyeccion de los gastos

Una vez calculados los ingresos totales se procede a proyectar todos los gastos en los
que se va a incurrir, para asi determinar la rentabilidad y potencial atractivo para

inversores.

Las cuentas del primer afio son un poco especiales dado que en ellas hay incluidos

gastos no recurrentes que se deben a todo lo relacionado con el inicio de la actividad:

e Creacion de pagina web, incluyendo control de gestion y CRM. Segun los
presupuestos que se han solicitado y la opinion de expertos el coste seria de
unos 30.000€

e Blockchain: inscripcion a Alastria y pago de cuota anual de 500€ sumado a
los gastos de integracion en la plataforma Tek para tener las funcionalidades
requeridas sumaria unos 10.000€, aunque en los afios futuros a esto habra que
sumarle un mantenimiento.

e Formalidades tales como notario, registro y tasas derivadas de la creacion de
la SL y costes especificos para registrar la plataforma sumarian un maximo
de 10.000€
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e Gastos material oficina: la compra de ordenadores y equipos informaticos

para mantener la web y realizar las tareas diarias costaria 12.500€

La suma de estos gastos equivale a 62.500€, que se han incluido en la cuenta de

pérdidas y ganancias como gastos de lanzamiento.

Ademaés, como ya se ha comentado en un apartado previo exclusivamente para esto,
la legislacion va a jugar un papel importante en el éxito de Tek. Por ello se va a tener que
recurrir en varias ocasiones a profesionales externos que asesoren de la mejor forma,
especialmente en el primer afio en la creacion e inicio de actividad de la plataforma y la
comunicacion con los reguladores. Por ello se ha presupuestado un gasto de 10.000€ en

servicios legales externos, que bajara a 5.000€ en los afios siguientes.

Con respecto a inversién en marketing, el primer afio se realizard una campafia
modesta con 5.000€, dado que la mayoria del esfuerzo va a estar puesto en analizar el
correcto funcionamiento de la plataforma en todas sus funcionalidades. Una vez se
compruebe que funciona todo a la perfeccion se duplicard el presupuesto a 10.000€
porque la plataforma ya estara lista para soportar un mayor nimero de usuarios y

transacciones.

Los gastos en material de oficina se resumen en: licencias de programas informaticos,
recambios de impresion, material para escribir, asi como equipamiento diverso de confort
como sillas o material auxiliar. El gasto estimado anual es de 3.000€, aunque el primer

aflo se reduce en 500€ debido a la reciente compra de material informatico.

El apartado de nominas refleja un gasto de 40.000, 60.000 y 80.000€. Esto refleja la
contratacion de dos trabajadores a tiempo completo el primer afio y otro mas el segundo.
Sin embargo, el incremento en el gasto del tercer afio no corresponde a una nueva
contratacion, sino a un aumento de salario para los 3 empleados que se utilizara como
incentivo para que permanezcan en la empresa a largo plazo (sumado a un bonus en
acciones que no se ha contabilizado por depender de muchos otros factores, entre ellos

un exit en el futuro).

El ultimo de los gastos operativos es el que suponen viajes y dietas. Como se ha
comentado previamente, la mayoria de los esfuerzos de marketing se van a dirigir a

eventos en los que hay que estar presencialmente. Con el paso del tiempo los socios iran
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a més eventos en nimero y de mayor relevancia, por lo que el presupuesto se incrementa
con los afnos de 5.000€ hasta 15.000€.

Una vez sumadas todas estas cifras obtenemos unos gastos totales de 125.000€ el
primer afio (especialmente altos por los gastos de lanzamiento), 98.000€ el segundo y
1180.000€ el tercero. El resultado antes de impuestos que arrojarian estas cifras es de -
77.382€, 23.790€ y 199.854€. El primer afio no se pagarian impuestos dado que el
resultado es negativo, y se asume una tasa del 25% para los afos siguientes.

Con todo ello, el resultado del ejercicio para Tek en 2020, 2021 y 2022 seria de: -
77.382€, 17.842€ y 149.891¢€.

Tabla 4. Proyeccidn de cuenta de pérdidas y ganancias

€ 2020E 2021E 2022E
Resultado de explotacidn 47.618 121.790 317.854
Gastos lanzamiento 62.500 0 0
Mantenimiento web externo 0 10.000 5.000
Servicios legales externos 10.000 5.000 5.000
Marketing 5.000 10000 10,0001
Material de oficina 2.500 3.000 3.000
Noéminas 40.000 60.000 B0.DOOY
Viajes, dietas 5.000 10000 15.000
(astos operativos 125.000 08.000 118.000
Resultado antes de impuestos -77.382 23.790 199.854
Tasa 25% 25% 25%
Impuestos 0 5.947 49.964
Resultado del ejercicio -77.382 17.842 149.891

(Fuente: Elaboracion propia)

4.9.3. Financiacion

Tal y como se puede apreciar en los calculos previos, Tek esta disefiada para ser
rentable desde el segundo afio. Esto es muy inusual para una startup y refleja el valor
afladido que aporta en un mercado en rapido crecimiento. Sin embargo, es necesario
conseguir financiacion para poder arrancar el primer afio y cubrir con seguridad todos los

gastos presupuestados mas algun imprevisto que pueda haber.
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Tal y como han acordado los socios, las necesidades de capital para poder abarcar
todos los gastos sumado a un margen de seguridad suman 200.000€. Como cada uno de
los 5 socios se ha comprometido a poner 10.000€, la cantidad que se solicitara a
inversores es de 150.000€. Todos estos fondos provendran de inversiones en capital de la

empresa, por lo que Tek no se financiara por el momento con deuda financiera.

Con estos requisitos de capital cubiertos Tek tendra un balance sélido con el que
poder acometer la inversion en crecimiento y lograr altos niveles de rentabilidad en sus

primeros 3 afos.
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5. CONCLUSIONES

Mediante este trabajo se ha explicado como se puede implementar un proyecto que
utilice blockchain para aportar valor. Mas concretamente como puede una startup salir al
mercado utilizando tecnologia puntera como blockchain, dando un servicio que aporta

valor a emprendedores e inversores y como fomenta el dinamismo empresarial en el pais.

Para alguien que no supiera nada del tema se ha explicado lo que es blockchain, las
caracteristicas que tiene y por qué es util. Ademas, se ha hecho hincapié en el
crowdfunding, especificamente el equity crowdfunding como negocio que puede ser

mejorado gracias al blockchain.

Mediante el ejemplo de Tek se ha hecho un analisis pormenorizado de todos los
aspectos que deben tenerse en cuenta para conseguir lanzar una startup con éxito, y se
han analizado muchas de las partes del business model Canvas, desde la ventaja
competitiva que tiene Tek hasta detalles sobre la estrategia de entrada en el mercado y

posterior crecimiento y consolidacion.

Este trabajo ha ejemplificado, ademas, como se puede lograr crear un modelo
negocio financieramente viable. No solo referido a la viabilidad financiera del proyecto,
sino a su potencial de alto rendimiento al tratarse de una idea novedosa, con alta
aportacion de valor en un mercado en auge tanto en nimero de startups como en volumen

financiado.

Por todo ello, este TFG cumple con su objetivo de haber demostrado en papel como
se puede emprender con una idea compleja e implementarla en pequefios pasos para llegar
al éxito. La realizacion del trabajo ha supuesto un gran esfuerzo y muchas horas de
discusion entre los socios acerca de los mas minimos detalles, y durante dicho proceso se
ha ido moldeando la idea y dando forma a lo que se ha plasmado en el presente trabajo,

todo con la colaboracion de la plataforma Bridge for Billions.

El resultado a nivel personal es que ha estructurado todas las ideas y pensamientos
acerca de como crear el modelo de negocio y, mas importante, supone el primer paso

hacia el lanzamiento real de la plataforma.
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7. ANEXOS

El siguiente anexo corresponde a la encuesta realizada a 89 personas que forman
parte de los segmentos de clientes de Tek.

Pregunta 1:

¢En qué rango de edad se encuentra?

84 respuestas

® 1821
® 2225
@ 26-30
® 31-38
® -38

Pregunta 2:

¢Indique el ahorro medio al mes que estima tener en los proximos tres
afios? (euros)

8Y respuestas

@ <50
® 50-150
& 151-300
® =300

Pregunta 3:
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¢Invierte algo de sus ahorros en productos financieros?

89 respuestas

@5
® Mo

Pregunta 4:

En caso de inversion: ;Preferiria un producto mas arriesgado pero con
mayor potencial de rentabilidad?

79 respuestas

@S5
® No

Pregunta 5:
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¢Conoce alguna plataforma para invertir en startups?

89 respuestas

® s
® No
Pregunta 6:
En caso de conocer alguna, ¢le inspira confianza?
60 respuestas
®si
® No

Pregunta 7:
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¢Consideraria invertir en startups si el mercado fuese accesible, liquido
y seguro?

89 respuestas

® S
@ No
O Talvez
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