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INTRODUCCION

El ecosistema emprendedor de nuestro pais continta en desarrollo progresivo mediante la creacion y el crecimiento de
diversas startups y el impulso a la innovacion. Hace una década no existia un entorno que facilitara el surgimiento y el
desarrollo de negocios innovadores, ni un entorno promotor de la innovacion y el emprendimiento con un presupuesto
estatal asignado. La situacion actual es muy distinta y si bien tenemos mucho camino por recorrer, seguimos avanzando
para que los negocios innovadores y de alto impacto sean cada vez mas requeridos en el mercado, aumentando las
inversiones privadas asi como su expansion regional y mundial.

El 2020 present6 desafios sin precedentes, pero también estimulé la innovacion para recuperar y reconstruir sectores
mas seguros, inclusivos y resistentes. Es asi que los emprendedores y las startups, caracterizados por su flexibilidad
y adaptabilidad al cambio, han aportado ideas y soluciones innovadoras en diferentes &mbitos, como e-commerce,
logistica, foodtech, educacion, salud, entre otros. Hemos sido testigos de la decision de pivotar de muchos emprendedores
y startups a fin de continuar en carrera mediante la generacién de nuevos modelos de negocios; asi como del crecimiento
exponencial de modelos existentes debido a su alta demanda ante las nuevas circunstancias. Es claro que la pandemia
aceleré el cambio hacia la digitalizacidon y es poco probable que dicha situacion se revierta, por lo que el mercado
requerira mas startups que brinden los servicios o productos solicitados en una coyuntura con nuevas necesidades y
prioridades.

Ante esta realidad resulta importante que emprendedores y startups cuenten con las herramientas adecuadas que les
permitan llevar sus negocios en armonia con su entorno legal, en vista del valor agregado que ello genera para su
crecimiento ordenado, acceso a financiamiento e internacionalizacion.

En el Estudio Muiiiz somos conscientes del importante rol de emprendedores y startups como agentes de cambio y de
la promocion de la innovacion para el progreso del Pert. Mediante el desarrollo de tecnologia e innovacion, las startups
impactan positivamente en la sociedad al crear soluciones que satisfacen las necesidades de las personas, mejorando su
calidad de vida y brindando acceso a servicios o productos que no estaban a su alcance.

Un claro ejemplo de los beneficios que trae consigo la innovaciéon y que ha rendido frutos durante los tltimos afios son
las startups especializadas en tecnologia financiera, fintech (financial technology), que han contribuido a la inclusién
financiera en el Perti mediante la provisién de soluciones tecnologicas a favor de segmentos de personas o empresas
subancarizadas, o completamente fuera del sistema financiero. Es asi como las fintechs estan contribuyendo a reducir la
gran brecha existente en el acceso al sistema financiero.

Otro de los grandes desafios que tenemos como pais estd en salud y educacion. Aqui, las startups dirigidas al campo de
la salud -healthtech (health technology)- y educacion -edtech (education technology)- buscan resolver los grandes retos
existentes, brindando asistencia médica oportuna, asi como acercando la educacion de calidad a muchas personas de
forma descentralizada y homogénea.

Estos son algunos de los importantes beneficios que traen consigo las startups, sumado al hecho que dinamizan
la economia al generar nuevos puestos de trabajo y al incentivar el consumo de servicios y productos novedosos,
aumentando la productividad en general.



ESTUDIO _

MUNIZ

ONO
& HERRERA

Abogados L Q‘US

Por estas razones, en el 2018 creamos el Area de Innovacién y Emprendimiento con el propésito de brindar soluciones
legales para que los emprendedores y las startups desarrollen y materialicen sus ideas y, asi, nuestra sociedad tenga mas
opciones de servicios y productos innovadores, mejorando la calidad de vida de las peruanos, promoviendo economias
colaborativas y brindando soluciones que redunden en una sociedad mas inclusiva y con mas acceso a servicios esenciales
de calidad por medio de la innovacion y la tecnologia.

P4

Desde la creacion del area, hemos practicado una mentalidad de integracion y colaboracion en el ecosistema emprendedor
a través de workshops, sesiones 1:1 con emprendedores, participacion en eventos, elaboracion de articulos, mentorias,
entre otros, en vista de que consideramos esencial compartir conocimiento con el &nimo de democratizar las herramientas
que permitan el desarrollo ordenado de las startups y la inversion en ellas.

De esta forma, resaltamos la colaboracion existente entre emprendedores, incubadoras y aceleradoras de negocios,
hubs de innovacion de universidades, inversionistas, redes de inversionistas, gobierno, asesores, mentores, entre otros
agentes del ecosistema, con la finalidad de apoyar su crecimiento y consolidacion. Y por ello, hoy ratificamos nuestro
compromiso de contribuir con el ecosistema emprendedor peruano a través de la presentacion de esta serie de articulos
elaborados por nuestro equipo legal, lo que nos llena de orgullo y satisfaccion.

Los articulos aqui incluidos cubren las inquietudes usuales de los emprendedores, asi como los aspectos legales
que consideramos esencial conozcan no solo antes del inicio de sus proyectos, sino durante las diferentes etapas de
crecimiento de una startup, el acceso a diversas opciones de financiamiento y una eventual internacionalizacion.

Es asi que desarrollamos las consideraciones legales base que debe tener en cuenta una startup para iniciar su negocio
en el articulo “Hola, quiero ser una startup”, en donde analizamos el vehiculo societario adecuado, la importancia de
la distribucion del “cap table”, los mecanismos de retencion del talento y el equipo emprendedor (vesting), entre otros.
Seguidamente tratamos el estrecho vinculo existente entre la innovacion y la proteccion de datos personales en “La
proteccion de datos personas en los entornos digitales”. Luego compartimos nuestras recomendaciones para proteger la
propiedad intelectual de una startup en “La propiedad intelectual: herramienta valiosa para el desarrollo y consolidacion
de una startup”.

En “La tributacion, un aspecto a tener en cuenta al momento de establecer una startup” desarrollamos las consideraciones
tributarias mas relevantes al momento de crear una startup; y en “;Cual es el mejor tipo de contrato para mi startup?
Como contratar y no desnaturalizar en el intento” nuestras recomendaciones en materia laboral para la contratacion de
personal considerando las caracteristicas y crecimiento de una startup. Posteriormente, compartimos aspectos especificos
relacionados con el crecimiento de los emprendimientos en el rubro de la moda en “Las startups en la industria de la
moda, textil y retail”.

En “Open innovation: startups y grandes corporaciones” exponemos los alcances del open innovation o innovacion
abierta como una alternativa frente al tradicional proceso de innovacion cerrada, permitiendo la mejora, desarrollo
y aceleracion del proceso de innovacion de grandes empresas al integrar a sus procesos internos de innovacion
conocimientos externos mediante alianzas con startups; lo cual hace posible que grandes empresas y startups trabajen
conjuntamente beneficidndose mutuamente. En “Inversiones en startups” presentamos los puntos clave en una ronda
de levantamiento de capital, incluyendo las fases de un proceso de inversion, los aspectos relevantes de un contrato
de inversion, la valorizacion de la startup (pre-money valuation y post money valuation), los derechos econémicos y
politicos, asi como las clausulas mas importantes a negociar ante el ingreso de inversionistas.



Enelnoveno y ultimo articulo, “Equity crowdfunding, modalidad de aporte de capital semilla en startups”, profundizamos
en este modelo de negocio fintech basado en una plataforma tecnoldgica diseiiada para que inversionistas reciban valores
mobiliarios o participacion en el capital de startups otorgando a estas una alternativa de financiamiento mas equitativa
e inclusiva.

Queremos agradecer a los emprendedores y a las startups de diversos sectores por la confianza depositada en nuestro
equipo para acompaifiarlos en el desarrollo de sus proyectos, por compartir sus ideas y pasion por lo que hacen y por
permitirnos ser de alguna forma participes de aquello mucho mas vasto que estamos construyendo en beneficio de
nuestra sociedad. Creemos que las grandes empresas del mafiana son los emprendedores de hoy, y por ello agradecemos
a todos los emprendedores y startups en general por su pasion de querer y hacer que las cosas sean diferentes. Y también
queremos agradecer a todos aquellos que desde la empresa privada, las instituciones educativas y el gobierno trabajan
en beneficio del ecosistema emprendedor peruano.

Finalmente, mi gratitud al equipo legal que ha participado en la elaboracién de los articulos y al equipo administrativo
que ha brindado su apoyo en la diagramacion y difusion de los contenidos. Todos formamos parte de un gran equipo
comprometido con el desarrollo de la innovacion y el emprendimiento en nuestro pais. jSigamos innovando y creando
mas startups!

Muchas gracias.

Itala Bertolotti Fernandez

Socia y directora del Area de Innovacién y Emprendimiento del Estudio Muiiiz
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Sumario: Introduccion. 1. ;Qué tipo de empresa constituyo? 2. ;Como constituyo mi empresa? 3. ;Coémo sé cuanto
capital invertir? ;Como distribuirlo? 4. Mentores y advisors. 5. Vesting sobre personal clave. 6. Conclusiones. 7.
Bibliografia.

Resumen: Si sabemos que iniciar una startup significa inversion de tiempo, conocimiento y dinero, debemos saber
también que tener en cuentas las implicancias y consideraciones legales resultan muy relevantes para evitar contingencias
a futuro, pero sobre todo permiten ejecutar y trabajar con las herramientas adecuadas que le faciliten al negocio obtener el
crecimiento rapidamente escalable que lo caracteriza. Es por eso que elegir el tipo societario, incorporar a los accionistas
adecuados, aportar el capital idoneo, tener los papeles en orden y “arreglar la casa antes de hacer pasar a los invitados
(inversionistas)” es importante para tener un potencial de alto crecimiento en nuestro mercado.

Palabras clave: Startups, founder, mindset, capital, empresa, emprendimiento.

Introduccion

Muchas veces me he topado con la pregunta “;como me convierto en una startup?” y la verdad es que es muy dificil
tener una respuesta adecuada, porque en mi opinion una startup nace siendo una.

Es cierto que una compaiiia puede transformarse, innovar internamente respecto a sus procesos, procedimientos,
productos o servicios y ejecutar otros métodos de adaptabilidad a la realidad que vivimos actualmente; sin embargo, una
startup va mucho mas alla, porque requiere un mindset’ que ofrezca la solucion a un determinado problema mediante
la prestacion del servicio que ofrece o el producto que vende. Entonces, no tan solo existe la empresa en si, sino que
debe haber todo un equipo detras que cree en la solucion que brinda al mercado, que no se rinde frente al fracaso y
la oportunidad de mejorar el producto o servicio, pero, sobre todo, que tome altos riesgos sabiendo que va insertar su
producto o servicio para cambiar el mercado en el que va a actuar. Por eso bien dicen que los emprendedores de startups
son agentes de cambio, personas que toman riesgos y no se detienen hasta alcanzar sus objetivos.

1 Asociada de las areas de Derecho Corporativo y de Innovacion y Emprendimiento del Estudio Muiliz.

Abogada por la Universidad Catélica San Pablo de Arequipa, con especializacion en derecho corporativo internacional por la Universidad ESAN
y subespecialidad en derecho y startups por la Universidad Torcuatto Di Tella de Argentina. Es candidata al master in Business Administration
(MBA) por la Pacifico Business School.

Ha participado en diversos disefios de negocios de emprendimientos digitales, inversiones para startups y acompaiamiento durante todo el proceso
de crecimiento de un emprendimiento hasta su maduracion y consolidacion en el mercado. Brinda mentorias legales para incubadoras de startups
y actualmente es candidata al master in Business Administration por la Pacifico Business School.

2 El término mindset es muy utilizado en el mundo del emprendimiento y basicamente se refiere a la programacioén mental que tiene una
persona o un grupo de personas respecto a sus pensamientos o creencias, los cuales dictaminan sus acciones. Se dice que el mindset de una persona

puede evolucionar e incluso trabajarse, segun los objetivos que se deseen alcanzar.
\
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Entonces, si estamos hablando de este perfil ideal de emprendedor, jno crees que es importante que el inicio y las
bases de una startup sean las mejores? Como founder® de una startup se puede llegar a estar tan abrumado por todos
los pendientes de la empresa, desde crear el producto hasta prototipar el software del aplicativo o disefio web; y, es
justamente por eso, por el trabajo que implica disefiar y ejecutar una startup, que desde el inicio del emprendimiento
se deben tener en consideracion los aspectos legales que requiere y es de ese tema sobre el que vamos a hablar en este
articulo.

I. Desarrollo

Siempre podemos encontrar inspiracion en otras startups cuando se trata de asuntos legales, porque si bien uno es
diferente del otro, los asuntos de indole legal (registro de marcas, constitucion de la empresa, autorizaciones, etc.)
pueden resultar muy parecidos; y, por lo tanto, puedes tener un modelo a seguir respecto a tu formalizacion, pero eso no
significa que los tiempos y circunstancias sean los mismos para todos.

Fuente: The Cube Madrid https://thecubemadrid.com/

La oportunidad para decidir la formalizacion de tu emprendimiento varia segtn las proporciones que has encontrado en
el mercado, la verificacion de tu modelo de negocio (ejecucion del Minimum Viable Product’, como lo llamamos en el
mundo emprendedor) y las decisiones que adoptes con tu equipo. Por ejemplo, resulta importante que la formalizacion
de tu emprendimiento se realice cuando quieras transformarlo en un negocio rentable, cuando necesites contratar a
terceros para ejecutar determinadas actividades en tu negocio (el desarrollador del software del aplicativo o disefio web
de la empresa); pero, sobre todo, cuando veas que tu emprendimiento tiene dos o mas personas trabajando en €I, tanto
como founders, como con roles de colaboradores. En ese momento sabes que el tiempo oportuno de formalizar, adoptar
un compromiso con tu sobbie, que ahora pasard a ser un negocio, pero, sobre todo, es la oportunidad para saber que
deberas hacer el esfuerzo en tiempo y dinero para que tu idea de negocio continue creciendo en el mercado.

I.1. ;Qué tipo de empresa constituyo?
En el Pert, tenemos diversos tipos de sociedades regulados bajo la Ley 26887 — Ley General de Sociedades (LGS), tales
como la Sociedad Anonima (S.A.), Sociedad Anonima Abierta (S.A.A.), Sociedad Anonima Cerrada (S.A.C.), Sociedad
Comercial de Responsabilidad Limitada (S.R.L.) y la Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada (S. Civil de R.L.).

3 En el presente articulo vamos a referirnos al founder de un startup como la persona o accionista fundador de la empresa.

4 El Minimum Viable Product (MVP) es el proceso de validacion para comprobar que un producto o un servicio cuenta con las
caracteristicas suficientes para satisfacer a los consumidores iniciales; y, a su vez, permite corroborar las oportunidades de mejora que tiene dicho
producto o servicio antes de realizar su lanzamiento oficial en el mercado. En términos mas simples, el MVP es saber si un producto o servicio es
o no “vendible”.

10



ESTUDIO \DEZ ﬂ
MUNIZ | oo L

Abogados A N 0 S

No es materia de este articulo exponer las diferencias entre cada tipo societario, pero lo que si resulta conveniente es
decir que el mejor tipo sociedad para constituir un startup es la Sociedad Anénima Cerrada (S.A.C.) y te contaré por qué.

La S.A.C. contempla —a diferencia del resto de las sociedades anénimas— la posibilidad de prescindir del Directorio como
organo social; manteniéndose la figura de la Junta General de Accionistas (compuesta por los founders del startup) y la
Gerencia General designada por dicha junta, lo cual dinamiza la toma de decisiones en un startup, sobre todo en temas
de inversiones, aumentos de capital por nuevos aportes dinerarios o no dinerarios, capitalizaciones de primas de capital o
deudas, entre otras mecanicas que sabemos que estos emprendimientos requieren para subsistir econdmica y operativamente.
Asimismo, este tipo societario tan solo requiere de la intervencion de un minimo de dos (2) accionistas o founders y tiene
como maximo de veinte (20) accionistas. Considerando que usualmente las startups inician con equipos fundadores de dos
a cuatro personas, este requisito de la S.A.C. también se adapta a las necesidades de los emprendimientos de alto impacto®.

Fuente: Emprende Chile https://www.emprende.cl/

Por otro lado, en las S.A.C. la transferencia de las acciones esta sujeta al derecho de preferencia de los demas accionistas
para adquirirlas antes que sean transferidas a un tercero, ya sea accionista o no. En el estatuto de una S.A.C. puede
establecerse que la restriccion de la transferencia de acciones comprenda la de obtener la aprobacion previa de la Junta
General de Accionistas, establecer un derecho de preferencia respecto de las acciones de un accionista fallecido sobre los
legitimos herederos o determinar los alcances de un drag along® en caso el accionista mayoritario lo estime conveniente.
Por las razones antes expuestas, la recomendacion siempre sera que las startups se formalicen mediante la creacion de
una Sociedad Anonima Cerrada, para fines mas dinamicos y ser lo suficientemente capaces de recibir inversiones en el
corto plazo desde la creacion de la empresa.

Ahora bien, mediante Decreto Legislativo 1409 se cred la figura de la Sociedad por Acciones Cerrada Simplificada
(SACS), la cual se constituye por acuerdo privado de dos (02) a veinte (20) personas naturales, quienes, segun dicho
decreto, son responsables econdmicamente hasta por el monto de sus respectivos aportes. Como bien lo establece la
norma, este tipo societario estd contemplado tnica y exclusivamente para personas naturales, por lo que en caso la
startup decida recibir capital de un inversionista constituido como persona juridica (Corporativo o firma de Venture
Capital), debera transformarse a una Sociedad Andénima con la inversion en tiempo y dinero que ello conlleva.

5 En el Decreto de Urgencia n.° 013-2020 encontramos la primera definicion de startup en la legislacion peruana, los cuales estan
identificados como “emprendimientos innovadores y de alto impacto”.
6 El derecho “drag along” permite exigir a los accionistas minoritarios la enajenacion de su participacion accionaria en la sociedad,

cuando los compradores tengan como proposito la adquisicion de la totalidad de las acciones en circulacion con el fin de tener el control total de
la sociedad, como puede ser el caso de un inversionista nacional o internacional o un Corporate Venture Capital (CVC). Dicho mecanismo asegura
que la venta de acciones se realice en las condiciones pactadas y de manera adicional otorga al accionista minoritario la igualdad de condiciones
que las que ostenta el accionista mayoritario.
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Resulta oportuno indicar que en el presente articulo no estamos analizando la viabilidad de constituir una empresa en
diferentes jurisdicciones a la peruana tales como Delaware con la finalidad que esta empresa actue como holding lo
cual es absolutamente valido, sobre todo cuando la alta escalabilidad de la startup estd debidamente comprobada en el
mercado y sus mas importantes inversiones las reciben o recibiran de inversionistas o venture capital extranjeros, para
lo cual debera analizarse la posibilidad de ejecutar una flip transaction’ , en la que la holding resulte como titular de las
acciones representativas del capital social de la startup en Pert y eventualmente, en otros paises. Para ello, es importante
analizar la situacion actual de la startup, gastos de constitucion en el extranjero y el impacto tributario presente y futuro
que la flip transaction puede traer consigo a la empresa y a los founders.

1.2. ;Cémo constituyo mi empresa?

Si algo debemos agradecerle a la pandemia originada por la COVID-19 es la digitalizacion y automatizacién de
procedimientos legales, sobre todo en temas de constitucion de empresas. En el Glltimo afio, el Ministerio de la Produccion,
mediante la creacion de la plataforma de Servicios de Desarrollo Empresarial del Programa Nacional “Tu Empresa” ha
desarrollado diversas facilidades para los emprendedores que convierten a los tramites legales en asuntos de facil acceso y
menor inversion de tiempo y dinero. Entre otros beneficios, existen exoneraciones de tasas registrales previa verificacion
de determinados requisitos referidos al monto del capital, nimero minimo de accionistas, asi como también permitié la
automatizacion para la obtencion del Registro Unico de Contribuyentes (RUC) una vez constituida y registrada la empresa
en el registro correspondiente. Entonces, una vez tomada la decision de formalizacion, lo que debes identificar con los
siguientes puntos:

1. Accionariado y distribucion de las acciones (cap table). Resulta importante definir si todos los accionistas, sean
personas naturales o juridicas, son de origen peruano, pues en caso no se encuentren en el territorio nacional existe
un tramite adicional de otorgamiento de poder que deben efectuar en su lugar de residencia, asi como la posterior
solicitud de apostilla correspondiente,

2. objeto social de la startup, que debe estar plenamente identificado y alineado a las actividades que realizara la

empresa,

denominacion de la sociedad,

monto del capital social,

identificacion del gerente general,

facultades y designacion de facultades al gerente general y eventuales apoderados que pueda tener la startup.

ok w

Una vez identificados los puntos anteriores, se debe realizar lo siguiente:

1. Reserva de denominacién ante la Sunarp respecto al nombre elegido como denominacion de la startup. Sugerimos
tener por los menos 3 opciones de denominaciones para identificar la que se encuentre disponible en el registro al
momento de efectuar la solicitud,

2. elaboracion de pacto social y estatuto de la sociedad con la finalidad de proceder con los tramites notariales de
protocolizacion, previo deposito bancario o valorizacion del capital social de la empresa,

3. presentacion ante la Sunarp para obtener el registro de la empresa,

4. activacion del RUC y obtencion de Clave SOL ante Sunat,

5. legalizacion de libros societarios. En el caso de la S.A.C., se requiere del (i) libro de actas de Junta General de
Accionistas y (ii) libro de matricula de acciones. Es muy comun que las startups no le den importancia a este
paso, pero resulta importante resaltar que es a través de estos libros —que esperemos que muy pronto tengamos
una reforma para obtenerlos de manera electronica y manejarlos digitalmente— donde identificamos los acuerdos
de inversion y es a través de los certificados de acciones insertados en el libro de matricula de acciones donde los
potenciales inversionistas pueden tomar conocimiento del cap table vigente de la empresa. Nada mejor que tener los
documentos ordenados desde el primer momento para evitar malos momentos antes de cerrar un importante acuerdo
de inversion.

7 Una flip transaction es el procedimiento que inicia con la constitucion de la holding en una jurisdiccion diferente a la peruana por
ejemplo, Delaware, a la cual se aportan las acciones representativas del capital social de la startup peruana de forma que dicha holding sea titular
de las acciones de la startup peruana asi como de otras sociedades y a través de dicha holding se reciba el financiamiento de parte de terceros

12
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1.3. ;Como sé cuanto capital invertir? ;Cémo distribuirlo?
El capital social de la startup puede ser minimo, lo que significa que puedes constituir tu empresa desde S/ 1 000.00°
, a pesar de que la valorizacion del proyecto en el mercado sea muchisimo mas desde que comprobaste la viabilidad
del mismo y considerando que el negocio puede estar en marcha desde antes de la formalizacion. Posteriormente, se
pueden identificar las oportunidades de aumento de capital, tales como nuevos aportes, capitalizaciones de deudas,
capitalizaciones de primas de capital, entre otros.

Fuente: www.entrepreneur.com

Abhora bien, un tema muy interesante que tenemos en el ecosistema emprendedor es la asignacion de las acciones entre
los founders. Es cierto que existe algunos programas y consejos para calcular dicha asignacion, tales como Thee Startup
Equity Calculator’ o The Founder’s Pie Calculator'?, pero este tema no es tan sencillo de tratar, pues todos los founders
de la startup pueden tener el mismo interés en que el negocio sea rentable y exitoso en un determinado periodo de plazo,
pero no todos aportan de igual manera, en asuntos de tiempo, dinero, experiencia e incluso contactos. Usualmente,
siempre uno de los founders es el autor de la idea de negocio, por lo que en la practica resultaria correcto que sea ¢l el
accionista mayoritario de la empresa o por lo menos que obtenga un porcentaje mayor, dependiendo de la cantidad de
accionistas que deseemos incorporar al cap table. Por su parte, si conocemos al autor de la idea de negocio, las demas
asignaciones e identificacion de aporte de capital deben estar alineadas a la experiencia e inversion de tiempo que le va
a prestar cada socio.

1.4. Mentores y advisors
Si ya de por si tomar la decision de crear un negocio disruptivo es altamente retador, sabemos que el crecimiento
debe ser acompafiado de experiencia de terceros; es por eso que siempre resulta conveniente apoyarte de personas con
experiencia en el mercado, no necesariamente en el mundo del emprendimiento, sino en la industria en la que quieres
que tu startup destaque. Aprende de los errores de las grandes compaiiias de los aciertos y desaciertos de otras startups
y también cree en los retos que te presentan tus consumidores, de esta manera podras mejorar el producto que vendes o
el servicio que prestas.

8 Es necesario precisar que la norma no establece un capital social minimo, por lo que queda a discrecion de los founders acordar el
monto inicial.

9 https://foundrs.com/

10 https://www.andrew.cmu.edu/user/fdOn/35%20Founders’%20Pie%20Calculator.htm
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Fuente: The Startup Mentor Book

Considerando ello, se sugiere que las startups cuenten con un Board of Advisors que pueda ayudar a la startup a
alcanzar las metas trazadas, complementando los conocimientos y experiencias de los advisors con la de los founders
e incluso ser el nexo con el mercado en el que quieren crecer, sean usuarios como empresas 0 personas.

No es muy usual que tu consejo de mentores o advisors esté identificado en el estatuto de tu empresa, pero tampoco
significa que resulte totalmente inviable. Por ejemplo, si crees que cumplen roles fundamentales para el crecimiento
y avance de tu emprendimiento, podrias otorgarles facultades especificas dentro del estatuto de la empresa que les
permitan tener autonomia de decision y ejecucion, otorgandoles facultades suficientes que pueden ejercer en la materia
en la que apoyan a la startup (i.e. tu abogado que puede representar a la empresa para tramites frente a autoridades
administrativas o judiciales).

Definitivamente es un tema que puede quedar bajo la decision de los accionistas y que pueden analizarlo siempre con la
intencidn de buscar el crecimiento constante y eficiente del emprendimiento.

I.5. Vesting sobre personal clave
Algunos startups necesitan el apoyo de profesionales que potencien los conocimientos de los founders y que su
contribucion sea indispensable para el rapido crecimiento del negocio, a ellos se les llama personal clave; y, con el
animo de mantener la motivacion e incentivo de permanencia dentro del startup, se pueden celebrar acuerdos de vesting.

Un acuerdo de vesting es “(...) la herramienta que permite incentivar a un trabajador para permanecer en el negocio,
pero que también permite al startup protegerse frente a cualquier tipo de incumplimiento, acto deshonesto o salida
anticipada sin haber logrado ciertos objetivos que eran indispensables para el crecimiento del emprendimiento (...)”!!.

De esta manera, si has identificado a una persona que sabes que aportara significativamente en el startup, pueden
celebrar un acuerdo de vesting en el que, por ejemplo, adquiera el 12% de las acciones en un plazo de cuatro (04) afios
contados desde la celebracion del acuerdo. Entonces, anualmente se haria una valorizacion de los objetivos a alcanzar y
el trabajador adquiriria 3% en cada afio.

Vesting: 12% de las acciones

del capital social del startup

3% | 3% 3% 3%

Afio 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4

Siempre es recomendable que en el acuerdo de vesting, ademas de los objetivos anuales que se deben establecer para
materializar la adquisicidon de los porcentajes acordados, también se planteen los escenarios de good y bad leaver, 1o
11 ROBERTS, Ryan; “Acceleration”; Lioncrest Publishing, Estados Unidos de América; 2019, p. 82, Chapter 3.
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quiere decir que se preavisen los supuestos en los que el personal clave puede entenderse como incumplidor de las

estipulaciones acordadas y las acciones adquiridas hasta la fecha del incumplimiento deben ser integramente devueltas a
la startup. Como todo contrato, siempre es necesario que se disefie el escenario ideal, considerando las circunstancias, el
tipo de relacion que se tenga con el trabajador y los objetivos a alcanzar dentro del negocio. Una vez mas, es necesario
decir que no todos los acuerdos son iguales, a pesar de que puedan existir parametros o modelos de contratos, siempre
se deben personalizar segln las circunstancias que motivan la celebracion del mismo.

Conclusiones

Bib

L]

Es altamente recomendable que, al momento de tomar la decision de formalizacion de tu emprendimiento, una vez
analizados los factores de impacto y viabilidad en el mercado, este sea constituido como una Sociedad Anonima
Cerrada (SAC), sin perjuicio de la posibilidad de emplear la Sociedad por Acciones Cerrada Simplificada (SACS)
comentada en la cual solo pueden participar personas naturales como accionistas o analices la viabilidad de
constituirte en el extranjero y realizar un flip transaction, segun la etapa en el que se encuentre tu startup.

Actualmente los procesos de formalizacion y constitucion de empresas estan bastante automatizados, por lo que tan
solo deberas preocuparte por disefiar junto con tu abogado el mejor estatuto y escala de poderes que le permita a tu
startup ejecutar sus actividades de manera adecuada.

Resulta muy importante identificar las acciones que realizara cada founder dentro de la startup para de esta manera
valorizar el aporte que realizara e identificarlo en el cap fable mediante la distribucion de acciones correspondiente.

Aprende de expertos en el mercado y rodéate de personas experimentadas en el mundo emprendedor, ya sea
inversionistas, consejeros, abogados o cualquier otra persona que tenga conocimiento sobre el mercado en el que
deseas que tu startup crezca.

Analiza si cuentas con personal clave en tu emprendimiento; de ser asi, identifica la necesidad y viabilidad de

celebrar un acuerdo de vesting, el cual debe personalizarse seglin las circunstancias y objetivos que desees alcanzar
con dicho personal.
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Resumen: En la actualidad existe un estrecho vinculo entre la innovacion y la proteccion de datos personales: por un lado,
la innovacion que permite el desarrollo y perfeccionamiento de las nuevas tecnologicas, ya sea para la transformacion
digital de las empresas como para la creacion de nuevos negocios digitales; y por el otro (derecho de proteccion de
datos), el impulso de la confianza digital de los usuarios en la utilizacion de los nuevos canales de comunicacion con las
empresas mediante los cuales se podrian recopilar y almacenar su informacion personal.

Asi, pese a la tension que pudiese surgir entre ambos conceptos, resulta necesario encontrar un punto de equilibrio para
lograr impulsar y maximizar los beneficios econdomicos que ofrece la innovacion en términos de competitividad. A
continuacion, se analizara los aspectos mas relevantes de la regulacion de proteccion de datos personales y el impacto
que dicho instrumento tiene en el desarrollo de nuevas tecnologias y modelos de emprendimiento.

Palabras clave: innovacion, datos personales, privacidad, negocios digitales, tecnologia, startups, medidas de seguridad,
autodeterminacion informativa, consentimiento, cloud computing, big data, Autoridad Nacional de Proteccion de Datos
Personales.

Introduccion

La evolucion de las tecnologias de la informacién y la comunicacion (TIC) ha producido un gran impacto economico-
social, y en consecuencia nuevas respuestas por parte de nuestros legisladores (en la mayoria de las veces erronea).
Fendmenos como el internet de las cosas (IoT), la inteligencia artificial (Al) o el big data, son nuevas tecnologias que
han generado revuelo en el modo en que funciona nuestro entorno.

Un claro ejemplo de dicho avance es observar con detenimiento como los smartphones o teléfonos inteligentes -a través
de una determinada plataforma o, inclusive, mediante sensores de proximidad- simplifican una operacion y facilitan la
recopilacion y, por ende, transferencia de la informacion. Muchas veces esta “captura” de informacion se realiza sin el
conocimiento por parte del titular de la misma.

En otras palabras, con cada actividad realizada mediante un dispositivo conectado a internet se eleva considerablemente

1 Abogado por la Universidad de Lima. Especializacion en Derecho de Empresa, Contrataciones del Estado, Derecho de la Competencia y Proteccion del
Consumidor, Derecho Administrativo y Arbitraje. Miembro del Colegio de Abogados de Lima. Experto certificado en proteccion de datos personales por la Institute
of Audit & IT Governance. Asociado del area de Telecomunicacion, Media y Privacidad del Estudio Muiiiz.

2 Agradezco a la sefiorita Camila Mallqui Escalante, egresada de la Facultad de Derecho de la Universidad San Martin de Porras, quien es asistente legal
del Estudio Muiliz, por sus valiosos comentarios.
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el volumen de datos recolectados; ello sin perjuicio de las técnicas de Al y machine learning que se vienen desarrollando,
las cuales permitiran que la recopilacion y el analisis de la informacion se efectie a una velocidad y precision casi
inimaginable. Debido a estos vertiginosos avances tecnoldgicos -que buscan mejorar la calidad de vida de las personas-
los datos se han convertido en uno de los activos mas preciados para las empresas, inclusive en la actualidad se le conoce
como el nuevo petrdleo?.

Ahora bien, estas nuevas oportunidades de negocio que el data economy genera conlleva cumplir con un determinado
marco legal, que en el caso que nos ocupa es la regulacion de proteccion de datos personales y privacidad. Es de suma
relevancia realizar esta precision, dado que en multiples ocasiones las empresas no cumplen de manera integral con
lo dispuesto en dicha normativa, lo cual puede desencadenar pasivos contingentes que las empresas deben tener en
consideracion.

Recientemente, Google fue sancionada por la Comision Nacional de la Informatica y las Libertades (CNIL) de Francia
con una multa de 50 millones de euros* por su falta de transparencia, la informacion insatisfactoria proporcionada y la
falta de consentimiento valido para la personalizacion de publicidad, en aplicacion del reciente Reglamento General de
Proteccion de Datos (en adelante, RGPD)>.

En el Peru, solo el afio pasado la Autoridad Nacional de Proteccion de Datos Personales impuso multas por mas de S/
680 000°. En este se desplegaria una mayor fiscalizacion, que podria generar que las sanciones pecuniarias por infringir
la norma de proteccion de datos personales sean cada vez mas elevadas.

En razon a lo antes sefialado, se podria sefialar que el desarrollo de estas nuevas tecnologias ha ocasionado un “reciente”
debate en torno a su compatibilidad con la proteccidon de datos personales; no obstante, lo cierto es que la tension entre
estos conceptos tiene mas de un siglo de existencia, tal como se evidencia en el famoso articulo de 1890 The Right of
Privacy, donde sus autores, Warren y Brandeis -a raiz de la invencidn de la primera camara masiva-, sostienen que la
proteccion de la persona resulta necesaria y primordial frente al hostigamiento de los medios de comunicacion social de
la época’.

En ese sentido, si bien es posible sefialar que las innovaciones tecnoldgicas pueden generar una revolucion en el ambito
social y personal, se debe considerar que a su vez ello puede configurar la lesion de nuestros derechos en vista del escaso
control que ejercemos sobre nuestros datos en este nuevo mundo tecnoldgico.

1. La proteccion de datos personales en el Peru

La innovacion tecnologica, y con ello el desarrollo de plataformas web, puede generar gran incidencia sobre los aspectos
mas intimos (datos sensibles) de la persona; debido a ello, en las ultimas décadas, se han desplegado normas a efectos
de salvaguardar la privacidad y el control que ejercemos respecto de nuestra informacion personal.

La Constitucion de 1993 introdujo, en materia de derechos fundamentales, el reconocimiento del derecho de toda
persona a ejercer control sobre el registro, tratamiento y difusion de sus datos personales. De esta manera, el numeral
6 de su articulo 2°% establece que “toda persona tiene derecho a que los servicios informaticos, computarizados o

3 The Economist, “The world’s most valuable resource is no longer oil, but data”. Recuperado de https://www.economist.com/leaders/2017/05/06/the-
worlds-most-valuable-resource-is-no-longer-oil-but-data

4 Marimar Jimenez “Francia multa a Google con 50 millones por saltarse la nueva normativa de proteccion de datos”. Recuperado de https://cincodias.
elpais.com/cincodias/2019/01/21/companias/1548090110 117787.html

5 Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril de 2016, relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que
respecta al tratamiento de datos personales y a la libre circulacion de estos datos que entro en vigor el 25 de mayo de 2018.

6 Sumatoria de las multas impuestas por la Autoridad Nacional de Proteccion de Datos que se encuentran publicadas en su portal web: https://www.minjus.
gob.pe/procedimientos-administrativos-sancionadores/

7 Warren, Samuel D. y Brandeis, Louis D., The Right to Privacy, Harvard Law Review Vol. IV, December 15, 1890, No. 5. Disponible, en inglés, en http://

groups.csail.mit.edu/mac/classes/6.805/articles/privacy/Privacy_brand warr2.html.

8 Constitucion Politica del Perti
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no, publicos o privados, no suministren informaciones que afecten la intimidad personal y familiar” (el subrayado es
nuestro). Sin embargo, lo estipulado por nuestra Constitucion presentaba una clara deficiencia dado que en su articulado
solo se hace referencia al derecho a impedir el suministro de informacion, dejando de lado otros aspectos del derecho
de autodeterminacion informativa.’

Al respecto, Eguiguren sefiala que con dicha redaccion se estaria “omitiendo asi componentes esenciales de este derecho,
reconocidos en otras normas constitucionales o legales comparadas, como el poder acceder a la informacion, corregirla
o actualizarla (de ser inexacta), o de hacer suprimir la informacion personal indebidamente registrada.”!°

No obstante ello, con la proliferacion del acceso a internet en nuestro pais, el legislador se encontré con un panorama
muy distinto al del afio 1993, por lo que resultaba indispensable -para efectos de un largo proceso evolutivo y una
politica de derecho- fortalecer la proteccion del derecho fundamental a la autodeterminacion informativa.

Ante dicho escenario, en el afio 2011 se publica la Ley n.° 29733, Ley de Proteccion de Datos Personales (en adelante,
“LPDP”), y durante el afio 2013, entra parcialmente en vigor el reglamento de la ley, aprobado por Decreto Supremo n.°
003-2013-JUS (en adelante, el “reglamento”). A través del citado cuerpo legal, el Estado busca garantizar los derechos
que no fueron considerados expresamente en la Constitucion sobre la proteccion a la privacidad y la intimidad._

Asi, mediante esta normativa se amplia el espectro de proteccion de los titulares de los datos personales, y con ello se
incorpora el derecho a la informacion, acceso, rectificacion, cancelacion y oposicion de estos; y, ademas, se imponen a los
involucrados en el tratamiento de datos personales (titulares de bancos de datos - empresas, encargados y responsables de
tratamiento, etc.) una serie de obligaciones a considerar. En una reciente publicacion en conjunto con Pierino Stucchi'l,
precisamos estas obligaciones:

(i) Obligacion de inscribir la base de datos ante la Autoridad de Proteccién de Datos Personales (APDP).
De acuerdo con la definicion de la LPDP, un banco de datos personales (en adelante, “BDP”) es todo conjunto
organizado de informacion de personas naturales. Esta informacién puede encontrarse almacenada en soportes
automatizados (tales como documentos en Word, Excel, PDF e, incluso, en imagenes, audios o audiovisuales,
registrados en ordenadores o servidores de la empresa, plataformas electronicas, archivos en la nube, etcétera); o,
en soportes no automatizados (tales como files y archivadores fisicos, documentos impresos de facturacion, legajos
de trabajadores, etc.).

Es muy importante tener en cuenta que, para cumplir efectivamente con esta obligacion, resulta necesario analizar
todas las areas de la empresa para identificar los flujos de ingreso y salida de los datos personales. Ello, con el objeto
de identificar las caracteristicas principales de los BDP existentes. Pese a ello, en la practica, muchas empresas solo
se limitan a inscribir los BDP de trabajadores, clientes y proveedores, sin tomar en cuenta, entre otros, los datos
personales que se toman y almacenan del registro de visitas a las diferentes sedes de la empresa, de la filmacion
de las camaras de video vigilancia, de las grabaciones telefonicas, de los registros biométricos y de las listas de
postulantes a determinadas posiciones, entre otros. Estos BDP y otros similares también deben inscribirse ante la
Autoridad Nacional de Proteccion de Datos Personales (que se se encuentra a cargo de la Direccion General de
Transparencia, Acceso a la Informacion Publico y Proteccion de Datos Personales del Ministerio de Justicia y
Derechos Humanos).

Para inscribir un BDP se debe presentar un formulario ante dicha Autoridad consignando sus caracteristicas, la

Articulo 2.- Toda persona tiene derecho:

()

6. A que los servicios informaticos, computarizados o no, publicos o privados, no suministren informaciones que afecten la intimidad personal y familiar.

9 El derecho de autodeterminacion informativa consiste basicamente en decidir por uno mismo y dentro de qué limites se puede revelar informacion re-
specto a situaciones referentes a la propia vida, protegiéndonos contra la recopilacion, el almacenamiento, el tratamiento y la transmision ilimitada de los datos con-
cernientes a una persona. De esta manera, se garantiza la facultad de la persona para decidir por su cuenta respecto a la difusion y utilizacion de sus datos personales

10 Francisco Eguiguren. 2015. “El derecho a la proteccion de los datos personales. Algunos temas relevantes de su proteccion en el Perd” En THEMIS-Re-
vista de Derecho N° 67, pp. 132.

11 Gestion, “El ABC de la proteccion de datos personales (data privacy). Recuperado de: https:/gestion.pe/blog/reglasdejuego/2017/06/el-abc-de-la-protec-
cion-de-datos-personales-data-privacy.html?ref=gesr
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naturaleza de los datos recopilados, las finalidades de su tratamiento y la transferencia que sobre dichos datos pueda
realizarse, entre otros. No se comparte con la Autoridad el contenido de los BDP ni se inscriben los datos personales
que la empresa tenga en su poder, sino las caracteristicas y uso de los BDP que administra. El procedimiento de
inscripcion toma 30 dias habiles.

Obtener un consentimiento de los titulares de los datos personales. Este documento es una autorizacion
brindada por los duefios de la informacion (trabajadores, prospectos, clientes, proveedores, etc) mediante el cual
las empresas deben informar, como minimo, lo siguiente:

» Finalidad para la que sus datos seran tratados

= Quiénes son o pueden ser sus destinatarios

» La identificacion del BDP en donde se almacenara la informacion
= Jdentidad y domicilio de la empresa que recopila la informacion

= [dentidad y domicilio del o de los proveedores de servicios o empresas vinculadas que pudieran tener acceso
a los datos personales

= El caracter obligatorio o facultativo de sus respuestas al cuestionario que se le proponga

= La transferencia nacional o internacional de los datos personales

= Las consecuencias de proporcionar sus datos personales y su negativa a hacerlo.

= El tiempo durante el cual se conservaran sus datos personales

= La posibilidad de ejercer los derechos que la ley le concede y los medios previstos para ello

Adicionalmente a la informacion antes mencionada, en el reglamento se precisan las caracteristicas esenciales del
consentimiento:

= Libre. Implica que se le otorgue la facultad a la persona natural de poder negarse al tratamiento de su
informacion. Cabe precisar que para cumplir con esta caracteristica, sin que medie el error o mala fe, las
empresas no pueden emplear mecanismos “encubiertos” para obtener el consentimiento; v.g. en un contrato no
se puede imponer clausulas con finalidades adicionales (autorizacion para publicidad) distintas a la naturaleza
del contrato en si (servicio de telefonia movil).

= Previo. El titular del BDP debe asegurarse que la recopilacion del consentimiento se obtenga antes del
tratamiento de los datos personales. Bajo el ejemplo sefialado en el punto anterior se puede contar con la
autorizacion contractual para tratar los datos personales, no obstante ello, si la empresa quiere utilizar dichos
datos para otros fines debera recopilar el consentimiento informado correspondiente.

= Expreso. El mecanismo empleado para recopilar el consentimiento debe garantizar el otorgamiento por parte
de la persona natural sin que exista duda de que fue otorgado inequivocamente por este. La normativa permite
que en el caso del entorno digital la manifestacion pueda ser a través de “dar un click”, “cliquear”, “dar un
toque”, “touch”, “pad”, entre otros similares.

En el cumplimiento de esta obligacion es donde las empresas muestran mayores dudas y cometen errores frecuentes
que resultan sancionados por la Autoridad. Los consentimientos informados no pueden ser genéricos, sino, por el
contrario, deben comunicar todos los tratamientos de los datos personales que realizara la empresa. Por ejemplo,
debiera indicar especificamente a quiénes se transfiere o se comparte la informacion (de ser el caso), precisar si se
utilizaran los datos para remitir publicidad y expresar un plazo determinado de almacenamiento, entre otros.

Por otro lado, cabe precisar que no resulta exigible un consentimiento informado de los titulares de los datos
personales cuando la empresa requiera dar tratamiento a sus datos en cumplimiento de una normal u obligacion legal;
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y, para la preparacion o ejecucion de una relacion contractual en la que el titular es parte, entre otras excepciones
expresamente previstas en la LPDP.

(iii) Implementacion de medidas legales, organizacionales y técnicas para el adecuado tratamiento de datos
personales. Las empresas que posean BDP deben adoptar medidas técnicas, organizativas y legales con el objeto
de evitar la posible filtracion o sustraccion de los datos personales.

Algunas de estas medidas incluyen el establecimiento de protocolos de seguridad técnica sobre archivos en
soportes automatizados y no automatizados, la elaboracion de politicas de privacidad, manuales organizativos que
asignen cuidados y responsabilidades en el tratamiento de los datos personales, compromisos de confidencialidad
y clausulas contractuales, entre otras.

(iv) Implementacion de un mecanismo de atencion ante el ejercicio de los “derechos ARCO”. Toda empresa que
posea un BDP debe asegurar que los titulares de datos personales (1¢éase, trabajadores, clientes, potenciales clientes,
etc.) puedan ejercer los siguientes derechos:

= Acceso. Toda persona puede requerir el acceso a la informacion que de ella tiene la empresa, asi como
solicitar informacion sobre la finalidad para la cual sus datos fueron recopilados, las razones que motivaron su
recopilacion y las transferencias realizadas o que se prevén realizar de dichos datos a un tercero

= Rectificacion. Toda persona puede pedir que modifiquen los datos contenidos en el BDP, en caso se pruebe la
inexactitud o si estos son incompletos, erroneos o falsos.

= Cancelacion. Toda persona puede pedir la supresion de sus datos personales cuando hayan dejado de ser
necesarios o pertinentes en relacion con las finalidades para la cual hayan sido recopilados.

= QOposicion. Toda persona puede pedir la supresion de sus datos cuando estos se hayan recopilado sin un
consentimiento expreso.

(v) Comunicaciéon de flujo transfronterizo. Cuando la empresa que posee un BDP transfiere datos personales a
un destinatario situado en un pais distinto al pais de origen de los datos personales, debe informar el nombre,
identificacion y la ubicacion de ese destinatario. Por ejemplo, debe informar la transferencia de datos a una empresa
del mismo grupo en el exterior o a una empresa que le brinda los servicios cloud computing (host y almacenamiento),
entre otras circunstancias similares.

En definitiva, tras aprobarse la LPDP y su reglamento, Pert se aline6 con la tendencia mundial de contar con una
regulacion sobre proteccion de datos personales. No obstante, pese a que durante la elaboracion de la LPDP se considero
el estado y el nivel de las tecnologias en el &mbito internacional, lo ideal seria que el legislador verifique periddicamente
la eficiencia de la norma, sin que ello genere trabas en el progreso de la innovacion o en la integracion econdmica y
comercial de los paises.

2. Data privacy y startups

Como se ha mencionado en lineas anteriores, los fendmenos disruptivos -tales como el internet, las nuevas tecnologias,
las aplicaciones web, las plataformas digitales, entre otros- alteran constantemente las relaciones sociales econdomicas
y juridicas. En vista de ello, hoy en dia podemos apreciar un incremento de los nuevos modelos de negocios generados
por las startups y con ello la discusion sobre cudl seria la regulacion mas adecuada.

En términos generales, las startups son empresas o compaiflias que suelen caracterizarse por originarse a partir de la
utilizacion de nuevas tecnologias. Asimismo, se encuentran fuertemente vinculadas al internet y las tecnologias de la
informacion y comunicacion (TIC) para lograr el objeto comercial deseado.

Como parte del giro de negocio, este tipo de organizaciones maneja datos personales, sea de los clientes, proveedores,
trabajadores (entre otros), los cuales luego de ser recopilados, son almacenados en soportes automatizados (informaticos-
digitales) como en soportes no automatizados (archivos fisicos).
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Asi, desde el momento en que una startup (via plataforma digital) accede a los datos del usuario se daria inicio al
denominado “tratamiento de datos personales”, y, por ende, se encontraria bajo el &mbito de aplicacion de la LPDP, su
reglamento y demas normas modificatorias.

Como se ha indicado en el numeral anterior, la LPDP es de obligatorio cumplimiento para todas las personas juridicas
-y personas naturales con negocio- que realicen tratamiento de datos personales en el desarrollo de sus actividades
comerciales. En vista de ello, los startups también se encuentran obligadas a adaptarse a la normativa en mencion desde el
inicio del emprendimiento (piloto) sin que la falta de conocimiento de estas obligaciones las exima de su responsabilidad.

3. Apostemos por la privacidad

La implementacion de la norma de proteccion de datos personales no es una gestion que tiene por finalidad evitar que
la empresa sea sancionada; por el contrario, la adecuacion de la norma en cuestion tiene que ser entendida como una
propuesta de valor para nuestros clientes, usuarios, colaboradores, proveedores, entre otros; como parte de las buenas
practicas en el mercado.

El objetivo principal de efectuar dicha adecuacion se centra en proteger la informacion personal (regular y sensible)
del titular del dato frente a las intromisiones ilegitimas, divulgaciones indebidas de informacion (data breach) o uso
incorrecto de esta por parte de terceros. Es decir, se busca dotar de un alto nivel de proteccion de datos, privacidad y
seguridad, y por ello es vital que la autoridad competente logre encontrar un equilibrio entre la creciente innovacion y
la proteccion de datos personales.

Como parte de las medidas de seguridad deberan incorporarse controles sustantivos de privacidad en las practicas de
negocio, tales como seguridad de los datos, limites razonables a la obtencion de datos personales, encriptacion de la
informacion, programacion de forma regular de copias de seguridad de la informacion y toda aquella medida que nos
permita garantizar la integridad y seguridad de la informacion, evitando asi riesgos derivados del incumplimientos de la
regulacion de proteccion de datos.

4. Conclusiones

Si bien la evolucion tecnologica y digital ha traido consigo nuevas oportunidades de negocios, ademas de importantes
beneficios para los consumidores o usuarios; esto a su vez ha levantado una alerta respecto del acceso, uso, tratamiento,
almacenamiento y seguridad de la informacion personal recopilada a través de tales plataformas o nuevas tecnologias.

Gran parte de la informacion recolectada no identifica inmediatamente a una persona; sin embargo, cuando dicha
informacion se asocia a otro tipo de datos (personales) existiran altas probabilidades para determinar la identidad de
esta. En tal sentido, las empresas tienen la obligacion de construir politicas internas de seguridad y privacidad respetando
las finalidades de recopilacion de la informacion, en virtud de lo que el individuo esperaria razonablemente al realizar
una interaccion con la tecnologia.

En atencion a lo antes expuesto, es imperativo que cualquier tipo de emprendimiento tecnologico mediante el cual se
recopile, trate o almacene informacion personal (clientes, trabajadores, proveedores, etc.) cuente con una estrategia legal
que permita por un lado impulsar el comercio -teniendo en consideracion el modelo de negocio- y que ademads busque
cumplir con las exigencias establecidas por la normativa de proteccion de datos personales.

La opinion predominante del sector es interpretar a la proteccion de datos personales como una responsabilidad facultativa
0 como un mecanismo de contencion dafios, y es por ello que las empresas adoptan estrategias de defensa legal a efectos
de evitar ser sancionados, mas no como politicas preventivas que puedan ser consideradas como un activo de la empresa,
es decir, un elemento diferenciador en el mercado que permita generar valor para sus clientes y otras partes interesadas.

Dotar de valor a este activo requiere de compromiso, recursos y capacidad de gestion; no obstante, a manera de
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complemento, la innovacion tecnoldgica crea tanto desafios como oportunidades para alcanzar este objetivo.

La proliferacion de aplicaciones y dispositivos digitales daran lugar a servicios tecnologicos transfronterizos y debido
a ello los usuarios podran adquirir productos o servicios de cualquier vendedor o proveedor con independencia de que
esté establecido en otro pais.

En tal sentido, si bien alcanzar el equilibrio entre la innovacion y la proteccion de datos no sera una tarea facil, ya que
existen diversos intereses de por medio, las empresas -en este caso los nuevos modelos de negocio- deberan colocar
sus mayores esfuerzos para garantizar la seguridad de la informacion respecto del uso de los dispositivos y plataformas
digitales; unicamente con ello reduciremos circunstancias que den lugar a desconfianza por parte de los titulares de los

datos.
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Resumen: Considerando la naturaleza de toda startup como emprendimiento basado en un modelo de negocio
innovador y disruptivo, cobra especial relevancia proteger y resguardar la propiedad intelectual sobre los elementos
y caracteristicas particulares que definen y hacen a la esencia de estas iniciativas, mas ain en un contexto de mucho
riesgo y limitadas probabilidades de éxito, en el que la rapidez de escalamiento hace muy visible y facilmente imitable
la propuesta innovadora.

Si bien es comUn identificar la importancia de la propiedad intelectual con mayor énfasis en los denominados fech
startups o emprendimientos de base tecnologica, una estrategia de propiedad intelectual solida y consistente debera
considerar todas las herramientas que el sistema provee en su aplicacion a los aspectos relevantes de emprendimientos
de cualquier naturaleza.

El valor de los derechos de propiedad intelectual se suele vislumbrar en la etapa inicial de disefio, validacion y crecimiento
de la startup, pero también resulta determinante en fases posteriores como medio para impedir su cierre o “muerte
temprana”, ya que permite coadyuvar en su consolidacion y enfrentar con mayor preparacion o fortaleza aspectos
cruciales en la vida de una startup, que suelen configurar causales recurrentes de fracaso.

Palabras clave: startups, propiedad intelectual, patentes, emprendimiento innovador, tech startups, digital startups,
modelo de negocio disruptivo, desarrollo, consolidacion, muerte temprana.
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Introduccion

Al momento de iniciar el proceso de implementacion de algin negocio innovador y disruptivo e incluso cuando se
toma la decisidon de apostar por alguna startup, suelen priorizarse aspectos tales como la forma societaria en la que se
organizara, la eleccion de los socios adecuados, los acuerdos vinculados a esta relacion entre socios, la viabilidad del
negocio, el financiamiento necesario para dar inicio a estas actividades, la asesoria o mentoria requerida, entre otros
temas, sin considerar (por lo general) a la propiedad intelectual como un elemento a contemplar en este proceso.

Entre las multiples aplicaciones y funciones de las diversas herramientas de la propiedad intelectual se puede constatar
su utilidad también como medio para consolidar emprendimientos innovadores, por lo que recurrir a esta disciplina
permitira estar mejor preparados para enfrentar las dificultades propias de iniciativas de esta naturaleza.

Este articulo pretende mostrar el valor que tiene la propiedad intelectual en la estrategia y planificacién de una startup,
no solo en las etapas tempranas del desarrollo del emprendimiento, sino ademas en etapas mas avanzadas como medio
0 motor que aporta a la continuidad y consolidacion del negocio, reduciendo el riesgo de fracasos o prontas salidas del
mercado.

1. Importancia de la propiedad intelectual en una startup

Como consecuencia del disefio e implementacion de medidas concretas para la promocion de la innovacion por parte
del Estado en los ultimos afios, tales como la oferta de fondos concursables no reembolsables, capital semilla, incentivos
tributarios para [+D+i, concursos y premios a la innovacion, ferias y otros eventos tecnologicos especializados, asi como
la oferta cada vez mas creciente de servicios de incubadoras y aceleradoras de negocios, fondos de inversion de capital
de riesgo junto con la aparicion de asesoria especializada en este campo, se ha despertado un interés particular por la
creacion y desarrollo de proyectos de innovacion asociados a emprendimientos de alto impacto con mucho potencial de
crecimiento y grandes expectativas de mercado.

No nos referimos a la creacion de empresas tradicionales orientadas a la oferta de productos o servicios convencionales,
sino al desarrollo de negocios nuevos de base tecnoldgica en los que la idea innovadora asociada a un producto o
proceso, con un importante componente de tecnologia, resulta ser el elemento esencial. Se trata de emprendimientos
novedosos que irrumpen de manera subita y logran posicionarse rapidamente en el mercado al ofrecer una propuesta
innovadora que muestra enorme potencial de mercado.

Lamayoria de veces son iniciativas individuales generadas por emprendedores jovenes sobre la base de un tinico producto
0 proceso nuevo, otras veces son apuestas de equipos multidisciplinarios altamente comprometidos en el proyecto que
suman sus conocimientos y experiencia, pero el elemento comun es que en todos los casos se trata de emprendedores que
muestran no solo capacidad creativa, sino ademas mucho impetu, altos niveles de motivacion, decision y una confianza
total en las bondades de su innovacion. Si a estas virtudes se suman ciertas habilidades empresariales y conocimiento
del mercado al que se orientan, se cree tener avanzado gran parte del camino.

Sin embargo, en este contexto, dada la naturaleza de las startups como emprendimientos innovadores, reviste tanta
0 mayor importancia priorizar no solo la forma y estructura corporativa que tendra la empresa, junto con los valores
anteriormente sefialados, sino ademas asegurar desde el inicio la adecuada proteccion de la propiedad intelectual sobre
la invencion o creacion que sustenta y da vida a la iniciativa empresarial, o sobre los elementos particulares que abonan
en el caracter unico y novedoso de la propuesta de negocio®.

2 “Otro factor que hace llamativo este tipo de negocio es que su bien mas valioso es su Propiedad Intelectual, por tanto su proteccion
adecuada es fundamental, pues en su gran mayoria las compariias startup se dedican a desarrollar tecnologias”. Osma Peralta, Sarah. ;Por qué
proteger la Propiedad Intelectual de la Startups? Universidad Externado de Colombia, 20 de febrero de 2013. En: https://propintel.uexternado.edu.
co/por-que-proteger-la-propiedad-intelectual-de-la-startups/ visitado el 21 de febrero de 2019.

26




ESTUDIO _

MUNIZ

= 40,

&
Abogados
P4

2. Estrategia de propiedad intelectual orientada a la naturaleza y necesidades de un emprendimiento innovador

Por ello, una estrategia afinada y muy bien pensada en materia de propiedad intelectual que garantice la titularidad y, por
ende, la exclusividad del activo intangible, sea de naturaleza tecnoldgica o no, debera ser el punto de partida en cualquier
analisis sobre la viabilidad y funcionamiento de una startup.

Esta estrategia debera considerar la identificacion concreta y alcances del intangible a proteger, la modalidad o via de
proteccion que mejor se ajuste al caso particular (patente de invencion, modelo de utilidad, marca, secreto empresarial,
disefio industrial, derecho de autor), los potenciales mercados y por ende la extension de esta proteccion (nacional,
regional, internacional), asi como la administracion, vigilancia y defensa de estos derechos. En suma, la estrategia
de propiedad intelectual debera buscar dar respuesta de manera asertiva a las siguientes preguntas: ;qué proteger?,
(,como proteger?, ;para qué proteger? y ;donde proteger? a la luz de los intereses y necesidades de la empresa de base
tecnoldgica a desarrollar.

En el caso de una startup, la definicion y planificacion de proteccion de la propiedad intelectual, tan necesaria por
los argumentos que ya hemos expuesto, exige la utilizacion del sistema sobre la base de la naturaleza, necesidades y
prioridades de esta clase de emprendimientos, lo que significa hacer alinear los criterios de oportunidad e inmediatez,
con una muy bien orientada identificacion de la materia objeto de proteccion, en un contexto -por lo general- de recursos
limitados.

Tratandose de modelos de negocio de muy rapido crecimiento y pronta implantacion en el mercado, los tiempos de
respuesta deberan ser también muy rapidos, debiendo elegirse de manera adecuada las herramientas de propiedad
intelectual que mas se ajusten a esta necesidad. Es probable que en un primer momento no sea posible construir
un portafolio de propiedad intelectual muy amplio, siendo necesario priorizar en los elementos o modalidades que
garanticen un rapido lanzamiento al mercado con la proteccion debida. Luego, en una etapa de mayor maduracion, podra
ser posible complementar la estrategia con una proteccion defensiva y asegurar los aspectos conexos al negocio con
las actualizaciones y ajustes que sean necesarios como consecuencia de las constantes mejoras y perfeccionamientos
propios del proceso de evolucion de estas iniciativas empresariales.

Es claro que en los casos de digital startups cobrara suma relevancia la disciplina del derecho de autor como elemento
a considerar para una adecuada proteccion del objeto (sofiware) en el que se plasma la innovacién, mientras que
las iniciativas consideradas como fech startups se acercaran mas a las patentes para encontrar una adecuada y justa
salvaguarda a la creacion técnica sobre la que se desarrolla el emprendimiento de base tecnologica. En todos los casos,
los secretos empresariales, los disefios industriales y, en especial, las marcas, constituyen herramientas de gran valor a
considerar en una estrategia integral en materia de propiedad intelectual.

Tratandose de empresas con potencial de rapido crecimiento, creadas sobre la base de un producto o proceso innovador
con gran impacto en el mercado, es muy probable que el emprendimiento no pase desapercibido y, por el contrario, sea
objeto de intentos de copia, imitacion o esfuerzos por replicar la innovacién que materializa esta idea de negocio, lo que
puede traer abajo la implementacién y escalamiento del emprendimiento innovador.

En este escenario cobran vital relevancia las herramientas de propiedad intelectual, en especial las patentes, a manera
de candado que permite bloquear cualquier intento de aprovechamiento de los esfuerzos innovadores de los creadores y
gestores de un startup. En efecto, la patente funciona como un claro mandato de no hacer dirigido al mercado, a través
del cual se informa no solo sobre la identidad del titular de la tecnologia (y por ende del emprendimiento tecnoldgico),
sino ademas sobre la imposibilidad de acceder a ella sin contar con su autorizacién, sujeto a sancion.

Pero la importancia de las patentes, y demas herramientas de la propiedad intelectual, en estos emprendimientos no
se agota en impedir que los competidores accedan a la innovacion que la sustenta, sino también permite generar valor
como activo intangible, apalancar financiamiento, obtener exclusividad de mercados, facilita la bisqueda de socios/
inversionistas, genera una mejor posicion de venta y consolida el crecimiento de la empresa de base tecnologica desde
su esencia misma.

27



ESTUDIO _

MUNIZ

)

ANOS

& RERA
Abogados

P4

El alto riesgo que implica la apuesta por una iniciativa empresarial basada en innovacion o tecnologia encuentra su punto
de equilibrio si se activan de manera inteligente los mecanismos de proteccion que la propiedad intelectual provee, lo
que permite magnificar la recompensa que este tipo de emprendimientos aporta.

Bien utilizadas, las herramientas de la propiedad intelectual constituyen un aliado en el proceso de desarrollo e
implantacion de una startup; se convierten en realidad en uno de los aspectos de necesaria atencion desde el inicio del
proyecto empresarial, constituyéndose en muchos casos en el medio a través del cual se logra convertir a un innovador
en un emprendedor, a una creacion intelectual en activo intangible, a una buena idea en una empresa exitosa.

3. Relevancia de la propiedad intelectual para evitar la “muerte temprana” de una startup

Pero la propiedad intelectual no solo cobra relevancia en la etapa inicial de desarrollo de una startup, siendo posible
verificar su valor también como medio que permite evitar su fracaso o muerte anticipada, consecuencia de los riesgos y
dificultades propias de esta clase de emprendimientos.

En efecto, es conocido que el ecosistema en el que se mueven las startups no es el mas propicio para asegurar su éxito
en el mercado, llegandose a estimar que un ntimero muy reducido del universo de emprendimientos que se crean cada
afo logran superar las etapas de validacion, escalamiento e ingreso exitoso al mercado. Lamentablemente, la gran
mayoria de startups sucumben antes las adversidades que se presentan en todo este proceso y no logran consolidarse en
el mercado a pesar del valor o potencial del negocio innovador propuesto.

El esfuerzo desplegado por la oferta cada vez mas creciente de incubadoras y aceleradoras de negocios existentes en el
mercado no ha sido suficiente para detener y revertir esta realidad.

Se dice que en Latinoamérica solo el 10% de startups logran alcanzar los tres afios de vida®, aunque lamentablemente
esta cifra se muestra mucho mas desalentadora si nos concentramos solo en el Peru.*

Entre las principales razones que se exponen como causa de “muerte temprana” de una startup se suelen citar de manera
recurrente y comun tres situaciones/errores que resaltamos a continuacion’:

Dificultad para diferenciarse o encontrar un nicho: resulta fundamental no dejar de mirar siempre al mercado, en
particular a las necesidades insatisfechas del potencial consumidor/cliente y ofrecerle una solucion original que aporte
valor y sea percibida no solo como una propuesta distinta a las existentes, sino ademas como la mejor o mas eficiente
alternativa para atender una demanda no cubierta.

Un error comun es creer tener una propuesta claramente diferenciada cuando en realidad se trata de diferencias menores
o sutiles respecto a las propuestas existentes en el mercado; la diferenciacion debe encontrar cauce final en el propio
modelo de negocio disruptivo a explorar. En otros casos se presta mucha atencion a implementar negocios con diferencias
marcadas y reales respecto a las propuestas existentes, pero que han sido modeladas sin atender a una necesidad o
demanda de mercado.

3 “Queda politicamente incorrecto decirlo pero la mayoria de startups fracasan y mueren al cabo de poco tiempo de haber sido creadas
e incluso habiendo levantado rondas de financiacion elevadas. La realidad y las estadisticas dicen que el 90% de las startups cierran al cabo
de, aproximadamente, 20 meses de creacion”. En: ;Por qué muere una startup? Conector https://www.conector.com/por-que-muere-una-startup/
visitado el 01 de febrero de 2019.

“Las startups que se crean no superan los tres aios de vida. En concreto, tan solo una de cada diez empresas sigue funcionando pasados tres afos”
VERA HERVAS, Lucia. “Nueve de cada diez startups no llegan a los tres afios de vida”. En: CincoDias suplemento de El Pais, 14 de julio de 2015.

4 “Alrededor de 200 mil startups (empresa innovadora) se crean en el Pert cada afio. Sin embargo, el 90% de estas no sobreviven mas de
un ano”. En: Diario Gestion, 10 de enero de 2017.
5 Para mayor informacion sobre este tema, una buena referencia a consultar es la investigacion realizada por CBINSIGHTS titulada “The

Top 20 Reasons Startups Fail” del 02 de febrero del 2018, estudio realizado sobre evidencia de 101 startups que fracasaron. Se puede encontrar en:
https://www.cbinsights.com/research/startup-failure-reasons-top/
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En este escenario, la propiedad intelectual puede servir como una herramienta crucial en el objetivo de apoyar en la
diferenciacion del emprendimiento, sea en la constatacion de los elementos propios y particulares del modelo de negocio
que puedan ser protegidos a través de marcas, patentes o disefios, como en el analisis del estado del arte que permite
contar con informacidn sobre las propuestas mas cercanas ya desarrolladas y sus limitaciones.

Por ello, un emprendimiento innovador que haya hecho uso adecuado de la propiedad intelectual estara mejor preparado
para enfrentar esta necesidad de diferenciacion con mirada al mercado y a las necesidades de los potenciales clientes.

Falta de financiamiento: razon de sobra conocida que resulta determinante en la continuidad de un emprendimiento
disruptivo; en realidad es muy comiin escuchar como argumento desencadenante del fracaso de una startup la dificultad
para acceder a fondos que permitan financiar su desarrollo, consolidacion y crecimiento.

Si bien existen algunos programas del Estado que permiten aportar fondos no reembolsables a manera de capital semilla,
resultan insuficientes a fin de cubrir las necesidades de capital de las startups en todas sus etapas de desarrollo, mas atn
cuando la “oferta” de financiamiento para esta clase de emprendimientos en el Perti no ha alcanzado la madurez ni el
nivel de desarrollo demandado.

Por ello, las iniciativas empresariales que no cuentan con recursos propios o facilidad para acceder a inversionistas,
suelen estar condenadas a sumar en estas estadisticas negativas de startups que se quedan como buenas ideas de negocio,
y solo en eso.

Dada la funcién de la propiedad intelectual de encapsular activos intangibles para convertirlos en bienes/derechos
transables y, por ende, susceptibles de ser objeto de relaciones comerciales, se puede verificar la relevancia de estas
herramientas como generadoras de valor, facilitando procesos de apalancamiento de capital, sea de manera directa por
su propio valor medible en el mercado, como de manera indirecta como medio de respaldo o garantia.

De esta manera, contar con derechos de propiedad intelectual debidamente protegidos y estructurados podria servir
como un medio que permita facilitar procesos de financiamiento u obtencion de recursos para el despegue del negocio
innovador asociado a dichos activos intangibles.

Ausencia de un plan de negocios: Esta razon, aunque atiende mas a aspectos organizativos, de gestion, orientacion y
planificacion, lamentablemente es uno de los factores mas recurrentes en el analisis de causas de cierre de startups en
periodos muy tempranos de su desarrollo.

Considerando que el valor de las startups estd precisamente en el ofrecimiento de un modelo de negocio innovador
y disruptivo, se vislumbra de manera natural las respuestas a las interrogantes sobre la no continuidad de estos
emprendimientos en un escenario de ausencia o severas deficiencias en el plan de negocios.

Elaborar una adecuada estrategia de propiedad intelectual, vinculada y comprometida de manera cercana con la
naturaleza, necesidades y caracteristicas propias del modelo de negocio constitutivo de la startup, significara no solo
conseguir una proteccion en exclusividad para los elementos propios de emprendimiento, sino ademas conducira a que
se perfile y defina necesariamente un plan de negocios para la empresa misma, ya que sin esta constatacion no sera
posible prosperar en una solida estrategia de propiedad intelectual.

De esta manera, es l6gico deducir que la existencia de una estrategia de propiedad intelectual debidamente estructurada
supondra, por lo general, la preexistencia de algin ejercicio de planificacion asociado al modelo de negocio que sustente
a la startup, 1o que aminora el riesgo de cierre o fracaso por ausencia de plan.

De la revision de tres de las razones mas importantes que suelen explicar la no continuidad de una startup, resulta claro
el beneficio que la propiedad intelectual puede aportar en esta clase de emprendimientos, no solo en un estadio inicial
de validacion y escalamiento, sino también en el momento cumbre de su desarrollo, consolidacion y permanencia en el
mercado.
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Acompafiar la dificil apuesta por un emprendimiento innovador y disruptivo con la proteccion que las herramientas de
propiedad intelectual otorgan, permitira no solo generar valor y consolidar la posicion en el mercado de la startup, sino
ademas incrementar sus probabilidades de éxito.

Conclusiones

Considerando la naturaleza particular de las startups como emprendimientos basados en un modelo de negocio innovador
y disruptivo se verifica la importancia de acudir a la proteccion de la propiedad intelectual sobre la invencion o creacion
que sustenta y da vida a la iniciativa empresarial o sobre los elementos particulares que abonan en el caracter unico y
novedoso de la propuesta de negocio.

Para ello, sera necesario que se desarrolle una estrategia de propiedad intelectual muy afinada que considere la especial
naturaleza, objeto, necesidades y prioridades de esta clase de emprendimientos.

Por lo general, tratandose de digital startups (por ejemplo, apps o negocios a partir del uso de las TIC) sera el derecho
de autor el elemento de propiedad intelectual a recurrir en primera instancia para una adecuada proteccion del objeto
(software) en el que se manifiesta la innovacion. En el caso de tech startups (emprendimientos de base tecnologica)
se recurrira sin duda a las patentes para proteger el producto o proceso de naturaleza técnica sobre el que se sustenta
el emprendimiento. En todos los casos, los secretos empresariales, los disefios industriales y, en especial, las marcas,
constituyen herramientas de gran valor a considerar en una estrategia integral en materia de propiedad intelectual.

En el contexto de alto riesgo en el que se desenvuelven las iniciativas empresariales basadas en innovacion, activar de
manera eficiente los mecanismos de proteccion que la propiedad intelectual permite afirmar el camino y magnificar la
recompensa que este tipo de emprendimientos aporta.

La propiedad intelectual no solo cobra relevancia en la etapa inicial de disefio y validacion de una startup, ya que resulta
posible verificar su valor también en etapas posteriores de su vida y desarrollo como medio que permite evitar su fracaso
o “muerte anticipada”.

En efecto, realizado el ejercicio de analisis de tres razones o causas importantes que suelen explicar la no continuidad
de una startup (dificultad para diferenciarse, falta de financiamiento y ausencia de plan de negocios), resulta claro el
beneficio que la propiedad intelectual puede aportar en esta clase de emprendimientos, en el momento cumbre de su
desarrollo, consolidacion y permanencia en el mercado.
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Resumen

En la presente seccion desarrollaremos los aspectos tributarios mas relevantes que deberan ser considerados por los
emprendedores al momento de establecer estas nuevas formas de desarrollo empresarial tecnologico, a las cuales se les
ha denominado startups. Entre dichos aspectos relevantes describiremos la importancia de mantener una contabilidad
ordenada, los regimenes tributarios a los cuales podran acceder, como escoger el mas adecuado para cada uno y, por
ultimo, cudles son las obligaciones tributarias formales que toda empresa emergente debe tomar en cuenta al momento
de empezar a desarrollar sus actividades comerciales.

Palabras clave: startups, contabilidad, regimenes tributarios, actividades econdmicas, formalidad, crecimiento,
impuestos, libros contables, Administracion Tributaria.

Introduccion

Desde hace algunos afios es comun escuchar sobre diversos emprendimientos empresariales vinculados a desarrollos
tecnologicos (denominados startup). En los ultimos afios las startups han irrumpido en el mercado generando un
crecimiento exponencial, sin embargo, lo que en principio podria generar una gran expectativa para el empresario
emprendedor, muchas veces podria terminar siendo un dolor de cabeza al enfrentar a los avatares de la formalidad, entre
ellos, los tributarios.

En efecto, hoy es imposible pensar en un negocio exitoso o con cierta proyeccion si no tomamos en cuenta las obligaciones
tributarias. Es por ello que cualquier emprendedor debe tomar en consideracion que mas alla del tipo de empresa por
el que opte (negocio independiente o sociedad anonima, en cualquiera de sus formas), en todos los casos tendra que
sujetarse a los regimenes tributarios existentes y cumplir con las formalidades que ellos imponen.

Como consecuencia de ello, se ha considerado necesario describir los aspectos mas relevantes a tomar en cuenta al

1 Socio Senior del area de Derecho Tributario, egresado de la maestria en tributacion y politica fiscal de la Universidad de Lima, con
especializacion en derecho tributario internacional por la Universiad de Austral — Argentina y Post titulo en Regulacion de Servicios Publicos
Osinerg — Universidad del Pacifico. Ha sido catedratico en la Universidad Catélica San Pablo, Arequipa, profesor de Post Titulo de la Pontificia
Universidad Catélica del Pert y de la Universidad ESAN. Miembro del Instituto Peruano de Derecho Tributario — IPDT. Cuenta con gran experiencia
en consultoria y fiscalizacion tributaria., se caracteriza por tener una vision global de los negocios, abarcando las areas de especializacion tributaria
y corporativa. Asesora a diversas compaiiias locales y trasnacionales del sector pesquero, automotriz, real estate, retail, alimentos y bebidas, entre
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momento de que el empresario emprendedor decida establecer una startup, puesto que como se mencion6 no es posible
considerar dar inicio a una nueva actividad empresarial a través de una startup sin tomar en cuenta las obligaciones
tributarias.

1. La importancia de la contabilidad para los emprendedores

La decision de emprender un nuevo negocio no solo acarrea una serie aspectos comerciales o financieros; sino que
también conlleva a tomar conciencia que existiran un cumulo de responsabilidades y obligaciones, entre las que se
encuentran las de caracter contable y tributario.

En esa linea, lo primero que se debe asimilar es que el incorporarse al sistema tributario no solamente implica la
obligacion de pagar tributos, sino también tener una contabilidad ordenada que permita cumplir con las exigencias
formales que en nuestro pais son muchas.

Asimismo, el llevar una contabilidad ordenada no se agota con tener los libros y registros contables exigidos con la Ginica
finalidad de cumplir con la legislacion vigente, sino tomar conciencia que es la contabilidad la que permitira identificar y
transmitir el estado de la empresa a terceros. Al referirnos a terceros, queremos precisar que no solo hacemos referencia
a la Administracion Tributaria u otras entidades del estado, sino a posibles inversionistas o compradores.

En esa linea, es importante que las empresas consideren que el contratar un buen contador es una inversion y de ninguna
manera un gasto. Insistimos en que si bien el emprendimiento empresarial debe ser atractivo a nivel comercial también
debe serlo a nivel financiero, lo que se refleja a través de su contabilidad.

2. Regimenes tributarios para emprendedores

Hace varios afios, con la finalidad de simplificar el acceso a la formalidad, ademas del régimen general en el que se
encuentran todas las grandes empresas, se establecieron dos regimenes tributarios especiales denominados Régimen
Especial del Impuesto a la Renta (RER) y Nuevo Régimen Unico Simplificado (NRUS). Lamentablemente, los referidos
regimenes no siempre han sido una solucion, pues presentan una serie de restricciones que, por ejemplo, limitan el
acceso a determinados tipos de negocios y tienen limitaciones a la inversion.

Siendo el Estado consciente de las referidas limitaciones y del alto grado de informalidad existente, en el afio 2017 entro
en vigencia la norma que cre6 el denominado régimen MYPE tributario, el cual resulta ser algo mas atractivo, pues si
bien implica llevar una contabilidad, la misma puede ser mas simple y otorga la posibilidad de acceder a una menor tasa
de impuesto a la renta, al menos por el primer tramo de ingresos.

En buena cuenta, los contribuyentes tienen la posibilidad de acceder a cualquier de estos cuatro regimenes mencionados,
los cuales deberan ser cuidadosamente seleccionados dependiendo del giro del negocio de la empresa y su proyeccion.
A continuacidn, procederemos a comentar brevemente las principales caracteristicas de cada uno de los regimenes
tributarios, distintos al régimen general.

Claro esta que, en cualquier caso, un emprendedor ademas de los tres regimenes que analizaremos a continuacion,
podria también optar, desde un inicio, por empezar en el régimen general. Esta decision estara estrechamente vinculada
al emprendimiento y a la proyeccion del mismo.

2.1. Régimen Especial del Impuesto a la Renta (RER)
Este régimen tributario se encuentra dirigido a personas naturales y juridicas, sucesiones indivisas y sociedades
conyugales domiciliadas en el pais que obtengan rentas de naturaleza empresarial o de negocio.

e Podran acogerse al régimen en mencion aquellos negocios que realicen las siguientes actividades®:
2 Articulo 117 de la Ley del Impuesto a la Renta.
34




ESTUDIO _

MUNIZ | 1,

Abogados NOS
- Actividades de comercio o industria: entre ellas las actividades extractivas (mineria y pesqueria), industriales
(transformacion de productos primarios), comercio (venta de bienes que adquieran, produzcan o manufacturen),

agropecuarias (cria de animales y cultivo de plantas).
- Actividades de servicios: cualquier otra actividad no sefialada en el punto anterior.

e No podran acogerse al presente régimen las personas que incurran en cualquiera de los siguientes supuestos:

- Cuando en el transcurso de cada ejercicio gravable el monto de sus ingresos netos supere los S/ 525 000.
- El valor de los activos fijos afectados a la actividad, con excepcion de los predios y vehiculos, supere los S/ 126
000.

- Desarrolle sus actividades con personal afecto a la actividad mayor a 10 personas.

e Asimismo, existen algunas actividades, especialmente de servicios, que no se permiten en este régimen: contratos
de construccion, transporte de carga de mercancias, organizacion de espectaculos publicos, titulares de agencias
de viaje o publicidad, actividades de médicos y odontdlogos, actividades veterinarias, juridicas, de contabilidad,
auditoria, asesoramiento en impuestos, empresarial técnico y de gestion, actividades informaticas, arquitectura,
ingenieria, entre otros.

e Los comprobantes de pago permitidos son las facturas, boletas de venta y tickets de maquina registradora.

e Solo se encuentran obligados a llevar dos registros contables: registro de compras y registro de ventas que se llevan
en forma impresa o electronica. Los libros de formato impreso se legalizan antes de su uso.

e No estan obligados a presentar declaraciones anuales, solo declaraciones mensuales del impuesto a la renta.

e Por concepto del impuesto a la renta, la empresa debera pagar una cuota del 1.5% sobre sus ingresos netos mensuales
y por concepto del impuesto general a las ventas (IGV) se pagara el 18% sobre las ventas del mes, con deduccion
del IGV pagado en las compras.

Como se puede apreciar, el RER ofrece una serie de ventajas para las empresas nuevas, pues tiene como principal
obligacion abonar el 1,5% de los ingresos netos mensuales por impuesto a la renta, teniendo dicho pago caracter
cancelatorio (definitivo); esto implica que no requiere pago de regularizacion al cierre del ejercicio, no existen los
anticipos a cuenta y no necesita contabilidad completa.

En esa linea es RER siempre es una alternativa, sin embargo, resulta fundamental analizar a detalle las actividades
econdmicas excluidas, asi como los limites vinculados a activos e ingresos.

2.2. Nuevo Régimen Unico Simplificado (RUS)
Este régimen se encuentra dirigido a los pequefios negocios, y es el mas adecuado para quienes venden sus bienes o
prestan servicios a consumidores o usuarios finales. 3

e Podran acogerse al presente régimen las personas naturales y sucesiones indivisas que obtengan rentas por la
realizacion de actividades empresariales.

e No podran acogerse al presente régimen las personas que incurran en cualquiera de los siguientes supuestos:*

- Cuando en el transcurso de cada afio el monto de sus ventas o de sus compras supere los S/ 96 000, o cuando en
algin mes tales ingresos o adquisiciones excedan el limite permitido para la categoria mas alta de este régimen.

- Realicen sus actividades en mas de una unidad de explotacion, sea esta de su propiedad o la explote bajo cualquier
forma de posesion.

3 Articulo 2 del Decreto Legislativo No. 937 que crea el Nuevo Régimen Unico Simplificado.
4 Articulo 3 del Decreto Legislativo No. 937 que crea el Nuevo Régimen Unico Simplificado.
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- Elvalorde los activos fijos afectados a la actividad con excepcion de los predios y vehiculos supere los S/ 70 000.
e Asimismo, existen algunas actividades que no pueden desarrollarse en este régimen, tales como el servicio de
transporte de carga, el servicio de transporte terrestre nacional o internacional de pasajeros, la organizacion de
espectaculos publicos, los titulares de agencias de viaje y publicidad, entre otras.
e No se encuentran obligados a llevar registros contables.
e Solo pueden emitir boletas de venta y tickets de maquina registradora.

e No estdn obligados a presentar declaraciones juradas ni mensuales.

e (Cada contribuyente debera pagar la cuota mensual segiin los montos minimos y maximos de ingresos brutos y de
adquisiciones mensuales.

1 HASTA 5/ 5,000 20
2 MAS DE 5/ 5,000 HASTA 51.8,000 50

Si bien el RUS es un régimen verdaderamente simplificado, como su nombre lo dice, y probablemente ni siquiera exija
tener un contador, sino que el propio empresario podria cumplir con las obligaciones tributarias; tiene como principal
limitacion, ademas de los montos y actividades, que los contribuyentes adscritos a este régimen no pueden emitir
facturas, lo que limita su posibilidad de tener como clientes a empresas, estando restringido a consumidores finales.

En efecto, si bien la ley del impuesto a la renta permite a las empresas tomar como gasto deducible determinadas
operaciones sustentadas con boletas emitidas por contribuyentes registrados en el RUS, dicha deduccion tiene limites.

2.3. Régimen MYPE tributario (MYPE)
Este régimen fue creado especialmente para las micro y pequeias empresas con la finalidad de promover su crecimiento
al brindarles condiciones mas simples y favorables para el cumplimiento de sus obligaciones tributarias.

e Comprende a personas naturales y juridicas, sucesiones indivisas y sociedades conyugales, las asociaciones de
hecho de profesionales y similares que obtengan rentas de tercera categoria, domiciliadas en el pais cuyos ingresos
netos no superen las 1 700 UIT en el ejercicio gravable.’

e No podran acogerse al presente régimen las personas que incurran en cualquiera de los siguientes supuestos®:

- Quienes tengan vinculacion directa o indirecta en funcion al capital con otras personas naturales o juridicas y
cuyos ingresos netos anuales en conjunto superen 1 700 UIT.

- Sucursales, agencias o cualquier otro establecimiento permanente en el pais de empresas constituidas en el
exterior.

e No tiene restricciones por actividades.

e Pueden emitir todo tipo de comprobantes de pago.

e Se encuentran obligados a llevar libros contables de acuerdo a sus ingresos:

- Contribuyentes con ingresos netos anuales hasta 300 UIT: registro de ventas, registro de compras y libro diario

de formato simplificado.
- Contribuyentes con ingresos netos anuales superiores a 300 UIT: Los libros y registros contables que integran la

5 Articulo 1 del Decreto Legislativo No. 1269 que crea el Régimen MYPE tributario del Impuesto a la Renta.
6 Articulo 3 del Decreto Legislativo No. 1269 que crea el Régimen MYPE tributario del Impuesto a la Renta.
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contabilidad completa.

e Se encuentran obligados a presentar declaraciones mensuales y anual del impuesto a la renta.

e Deberan realizar los pagos a cuenta mensuales del impuesto a la renta, conforme al siguiente criterio:

INGRESOS NETOS ANUALES PAGOS A CUENTA
HASTA 300 UIT 1%
> 00 HASTA 1700 UIT COEFICIENTE O 1.5%

e Por ultimo, se debera presentar la declaracion jurada anual para determinar el impuesto a la renta, de acuerdo a las
siguientes tasas progresivas:

RENTA NETA ANUAL TASAS
Hasta 15 UIT 10%
Mas de 15 UIT 29.50%

Como se puede apreciar, el MYPE es un régimen bastante parecido al régimen general, con la ventajosa diferencia
de tener una tasa reducida de impuesto a la renta, la misma que después se iguala a la del régimen general cuando la
empresa empieza a generar mayor renta.

Mediante este régimen el gobierno pretendid ampliar la base de contribuyentes, sin embargo, seglin las cifras de la
propia Administracion Tributaria no ha conseguido el objetivo esperado, pero es una buena alternativa para empresas
que inician sus actividades.

3. ¢Coémo elegir el régimen tributario adecuado?

Debemos partir de la premisa que no existe un régimen bueno o malo per se, sino mas bien adecuado o inadecuado
dependiendo el tipo de negocio, nivel de ingresos, publico objetivo, entre otros.

Como se ha mencionado lineas arriba, al momento de escoger el régimen tributario que cumpla con nuestras expectativas
de negocio y proyecciones debemos ser cuidadosos con evaluar una serie de caracteristicas de nuestro negocio y para
ello sera necesario tener muy claro el tipo de bien o servicio que se pretende ofrecer a los clientes.

En tal sentido, para escoger el régimen tributario mas favorable los emprendedores deberan evaluar el tipo de actividad
que pretende desarrollar, esto en la medida que existen determinadas actividades que no pueden acogerse al NRUS o al
RER.

Asimismo, se podria realizar una proyeccion de la cantidad de ingresos que tendria referida actividad en los primeros
afios, con la finalidad de poder optar por un régimen tributario mas flexible.

4. Obligaciones formales a tomar en cuenta

4.1. Inscripcion al RUC
La primera obligacion formal que los emprendedores deberan tomar en cuenta al momento de establecer una startup en
el mercado sera decidir si el negocio se llevara a cabo como una persona natural con negocio o una persona juridica a
través de las distintas formas societarias existentes.

Si bien, independientemente de la forma como se piense llevar el negocio, es necesario inscribirse en el RUC (Registro
Unico de Contribuyentes), los requisitos e implicancias fiscales varian dependiendo la decision adoptada sobre la forma
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de llevar el negocio (como persona individual con negocio o como una persona juridica).

Abhora bien, ;qué es el RUC? Este registro unico de contribuyentes es aquel que permite identificar a los contribuyentes
a través de un numero de 11 digitos que es asignado por la Sunat. Ademas, dicho registro contiene la informacion
necesaria, tal como nombre o razon social, domicilio fiscal, actividad a la cual se dedica, entre otros.

Como se menciond, es necesario que aquellos que pretendan establecer una startup, tengan en cuenta qué tipo de
empresa pretende crear y con ello que requisitos necesitard cumplir para poder acceder al RUC.

e Persona individual con negocio’
- DNI original
- Para acreditar el domicilio fiscal se puede utilizar la direccion declarada en el DNI o si la direccion que se piensa
registrar no es la misma que aparece en el DNI, se debera presentar cualquier documento privado o publico en el
que conste la direccion del domicilio fiscal que se declara.

e Persona juridica®
- DNI original del representante legal.
- Original y copia de la ficha o partida electronica certificada emitida por Registros Publicos (Sunarp), con una
antigiiedad no mayor a 30 dias calendario.
- Cualquier documento privado o publico en el que conste la direccion que necesites declarar como domicilio
fiscal.

4.2. Declaracion de impuestos
Es comtin escuchar que los empresarios, no especialistas en temas tributarios, esbozan cierta tranquilidad al afirmar que
no tienen problemas tributarios pues cumplen con el pago de sus tributos.

Lamentablemente, en un sistema tributario que privilegia, en muchas ocasiones, la forma sobre el fondo, es fundamental
no solo pagar tributos, sino cumplir de forma rigurosa con todas las obligaciones formales, que, en Pert, son muchas.

En efecto, como contribuyentes tenemos dos tipos de obligaciones, una material, que implica el efectivo pago
de impuestos, y una serie de obligaciones formales, entre las que se encuentra cumplir con la presentacion de las
declaraciones juradas en la forma y plazos previstos por las normas.

Como se ha mencionado en los parrafos precedentes, las obligaciones formales varian dependiendo el régimen tributario
elegido.

Por citar algunos ejemplos, si el contribuyente optd por el NRUS no se encontrarda obligado a presentar ninguna
declaracion formal para cumplir con el pago de sus impuestos, solo debera seguir lo mencionado en el punto dos del
presente articulo. Mientras que para los demas regimenes tributarios (RER, RMYPE y Régimen General) si se debera
presentar las diferentes declaraciones juradas para poder cumplir con el pago de sus tributos.

4.3. Comprobantes de pago y libros contables
Como parte de las obligaciones formales a las que hemos hecho referencia en el numeral anterior estan las de llevar los
libros contables, ahora en su mayoria electronicos, asi como emitir los comprobantes de pago de acuerdo a las formas
reguladas.

Es comun ver, en diversas revisiones tributarias, que la Sunat impone una serie de multas por hechos aparentemente
menores, tales como no tener legalizado un libro contable, no haberlo presentado virtualmente en el formato correcto o

no emitir los comprobantes de pago cumpliendo los requisitos minimos para su validez.

En esa linea, aquellas personas que decidan sumergirse en el mundo de los negocios a través de una startup, deberan

7 Numero de orden 1, Decreto Supremo No. 412-2017-EF
8 Ibidem.
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tomar consideracion que cumplir con las obligaciones tributarias, no solamente implica realizar el pago de impuestos,
sino también cumplir con las formalidades establecidas para el llevado de la contabilidad, de los libros contables y la
emision y archivo de comprobantes de pago.

Conclusiones

Indudablemente, el nacimiento de nuevas empresas de desarrollo tecnoldgico, denominadas startup, ha significado un
crecimiento en la actividad empresarial, lo cual ha conllevado a que muchos emprendedores decidan establecer estos
emprendimientos empresariales con ideas innovadoras y practicas.

Sin embargo, aquellos que decidan iniciar una startup, deberan tener en cuenta que la referida aventura empresarial los
obliga no solamente a hacer viable su negocio desde una perspectiva tecnoldgica y comercial, sino también a preocuparse
por los aspectos contables y tributarios de la nueva empresa.

Este esfuerzo por mantener la empresa ordenada, cumpliendo con los estandares tributarios exigidos, debe ser visto
como una inversion que afade valor al negocio, y cuyos frutos se pueden ver reflejados en la atraccion de nuevos
inversionistas y, quién sabe mas adelante, un posible comprador.

No se debe olvidar que es parte de la esencia de una startup la busqueda continua de inversores angeles o mecenas
empresariales, que, sin lugar a dudas, optaran por invertir su dinero no solamente en una idea innovadora y con potencial,
sino también en un vehiculo seguro, ordenado y que le permita fiscalizar con facilidad su inversion.

Por tanto, sin importar el modelo societario elegido, la recomendacion para aquellos emprendedores que aspiren a tener
una gran empresa o una empresa que pueda atraer futuras inversiones es asesorarse de forma permanente e incluso antes
de iniciar una nueva aventura empresarial.
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Resumen: Las startups son emprendimientos que permiten llevar al mercado nuevos productos o servicios basados
en descubrimientos cientificos o en nuevas aplicaciones de conocimientos existentes, creando asi nuevos mercados
y soluciones novedosas a problemas emergentes o no comunes o tradicionales. En ese sentido, el presente trabajo
buscara brindar una guia ayuda a todos estos emprendimientos en materia laboral, considerando que uno de los
problemas mas complicados — a la fecha — es la correcta y mas util (empresarial y comercialmente hablando)
contratacion de personal y sus diversas modalidades.

Palabras clave: Startups, contratos, laboral, desnaturalizacion, formalizacion, emprendimiento.

Introduccion

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (OCDE) en el afio 2016 presentd su estudio Startup
América Latina 2016. Construyendo un futuro innovador en el cual expresaba la importancia de las startups en
Latinoamérica y en el mundo. Sefiala que la creacion de nuevas empresas innovadoras es un factor importante en el
dinamismo empresarial e innovador de cada pais o inclusive de la region — enfocados en América Latina.

“Las startups permiten llevar al mercado nuevos productos o servicios basados en descubrimientos cientificos
o en nuevas aplicaciones de conocimientos existentes, crean nuevos mercados y ofrecen soluciones novedosas
aproblemas emergentes. Las mismas, incrementan la competencia para la innovacion y favorecen el desarrollo
de un entorno empresarial dindmico. El nacimiento y desarrollo de estas empresas dependen de multiples
factores, como son la existencia de una base cientifica, un entorno favorable a los negocios y un sector
financiero disponible para invertir a mediano plazo en proyectos de alto riesgo.””

En los ultimos afios se ha dado una generacion de proyectos de emprendimiento, la cual buscan romper los esquemas
y paradigmas ya establecidos creando nuevas formas de negocio, utilizando, para ello, elementos tecnologicos o una
vision novedosa de las mismas.

1 Abogado (LLB, LLM) experto en derecho internacional y comparado del trabajo, con una amplia experiencia en el sector privado y
publico nacional y en organizaciones internacionales como la OEA y OIT. Magister (LLM) en Derecho del Internacional Trabajo por la Universidad
van Tilburg — Holanda, con cursos avanzados de especializacion en derecho del trabajo y relaciones laborales en la Katholieke Universiteit Leuven
— Bélgica, en el HQ de la Organizacion Internacional de Trabajo (OIT) — Suiza, en el V.V. Giri National Labour Institute — India y en la Universidad
de Sevilla — Espafia. Autor de diversas publicaciones en revistas especializadas sobre temas laborales y coautoria de libros especializados en
derecho del trabajo. Cuenta con reconocimientos profesionales, como el otorgado por The Legal 500 (2108). Capacitador y conferencista en
distintas universidades, institutos y empresas o asociaciones especializadas en derecho. Abogado asociado en el Area Laboral del Estudio Muiiiz.
2 OCDE- “STARUP AMERICA LATINA 2016: CONSTRUYENDO UN FUTURO INNOVADOR” 2016. Pag. 30.
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Es en este marco en que las startups nacen como un tipo de empresa enfocada en la innovacion y el desarrollo de nuevos
productos y servicios, principalmente sustentados en tecnologias de la informacion. Al igual que cualquier otra empresa,
son una persona juridica que, a través de un ciclo productivo, trata de desarrollar su negocio para obtener un crecimiento
significativo.

La OCDE categoriza a las startups, de acuerdo a su conceptualizacion, en dos rubros: una con base en su desempefio de
mercado y otra con base en las caracteristicas del negocio y eventualmente su contenido innovador y disruptivo. En base
a estas categorias, se busca o recomienda que las politicas publicas se encuentren destinadas a adoptar una definicion
mixta que conjugue aspectos de caracteristicas del negocio con su potencial de desempeiio’.

En el ambito nacional, Pert inici6 una politica de apoyo e interés sobre estos emprendimientos con la creacion del
programa StartUp Pert del Ministerio de la Produccion. “El programa, en su inicio buscaba ofrecer un apoyo empresarial
a startups tecnoldgicas seleccionadas a través de una convocatoria (...) brindando un capital semilla para emprendedores
innovadores y para emprendimientos de alto impacto, apoyo al fortalecimiento de incubadoras y fomento de redes de
inversionistas angeles*.”

Sin embargo, a pesar de este programa, como otros de distintas instituciones como Cofide o Concytec, no existe, a la
fecha, un marco regulatorio que facilite el emprendimiento, no contamos con normas que nos permitan el impulso de
estas ideas y negocios que se consolidaran como startups para crecer y ser grandes empresas.

“Las barreras para la creacion de empresas persisten en Pert, pero mejoran los incentivos tributarios a la
innovacion empresarial. La Ley de incentivos a la investigacion cientifica, desarrollo tecnoldgico e innovacion
tecnologica (Ley n.° 30309 promulgada en 2015 y en vigor desde enero 2016) tiene por objeto promover
la investigacion cientifica, desarrollo tecnologico e innovacion tecnoldgica (I+D+i) ofreciendo incentivo
tributario a la inversion privada que deduce hasta un 175% de los gastos incurridos (...) Sin embargo, los
tramites para la creacion de empresas en Pert son ain complejos. La carga burocratica para la creacion de
negocios en Pertl continta siendo una barrera para el desarrollo de las startups™

Sin embargo, un punto interesante que no toma en consideracion la OECD es que, a pesar de que existen este tipo de
fomentos, uno de las areas donde se necesitaria brindar mayor capacitacion y promocion es la de trabajo. Todos estos
nuevos emprendimientos, necesitaran contar con mano de obra, sean obrera o especializada, la cual es necesario para
un crecimiento productivo.

En el dia a dia una de las preguntas mas comunes que nos hacen es sobre las principales obligaciones en temas laborales
para este tipo de empresas, a lo que el punto mas requerido es el de contratacion. Y es que no sorprende que cualquier
empresa que tenga en su vision el crecimiento deba impulsar su produccion con la contratacion de personal.

Sin embargo, la pregunta clara es ;qué tipo de contrato de trabajo debo utilizar?, a lo que existen distintas respuestas.
Nuestro ordenamiento laboral ha determinado distintas clasificaciones, una de ellas basada en el tipo de plazo del
contrato, un plazo fijo o un plazo indeterminado.

De esta manera, para promover la productividad o no crear un retroceso posterior con alguna contingencia laboral, como
una multa por la incorrecta forma de contratacion, o reposiciones o indemnizaciones por incorrectos ceses debido a la
desnaturalizacion de los contratos de trabajo, considero necesario este trabajo, pues, como hemos venido sefialando,
no existe una regulacion promocional para las startups, sino que las mismas deben de adecuarse a las existentes. Por lo
extenso de este tema, vamos a tratar solamente el régimen general de la actividad privada, el cual es la base estandar y
mayormente utilizada, por lo que consideramos importante su revision.

3 Ibid. P4g. 34.
4 Ibid. P4g. 138.
5 Ibid. Pag. 148
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En el Perq, existe tres formas de contratacion laboral de personal, ya sea bajo un contrato de trabajo de duracion
indefinida, o bajo un contrato de trabajo sujeto a modalidad (denominado también contrato temporal), o bajo un contrato
de trabajo a tiempo parcial (denominado también como part-time).

El contrato de trabajo de duracion indefinida es, como su nombre lo sefiala, aquel celebrado entre empleador y trabajador
sin una fecha especifica de término, es decir, que no cuenta con un plazo de vigencia o vencimiento previamente
acordado. Al respecto, la legislacion laboral peruana establece una presuncion por la cual se entiende que, en toda
prestacion personal de servicios, remunerados y subordinados, se presume la existencia de un contrato de trabajo de
duracion indeterminada, es por ello que ante la inexistencia de contrato de trabajo y la efectiva prestacion de servicios,
se considera una relacion a plazo o duracion indeterminada.

Por otro lado, tenemos el contrato de trabajo sujeto a modalidad, que es aquel celebrado entre empleador y trabajador
con una un plazo determinado de vigencia y fecha especifica o determinable de término o vencimiento. En este punto,
nuestra legislacion establece una serie de requisitos de formales y de fondo para la celebracion de este tipo de contratos,
los cuales detallaremos mas adelante, pero recordando el mas importante: consignar en forma expresa su duracion, asi
como las causas objetivas determinantes de la contratacion.

El contrato de trabajo a tiempo parcial, conocido también como part-time, tiene como caracteristica principal que la
jornada de trabajo es menor de cuatro horas diarias, o en promedio semanal, menor a cuatro horas diarias, siendo
este el promedio de la jornada semanal y el horario. Este tipo de contrato esta pensado para los trabajadores que no
deseen laborar una jornada completa, pues estudian o realizan un segundo trabajo o tengan un motivo personal y, de la
misma manera, el empleador tenga una necesidad especifica que no requiera a un trabajador a tiempo completo. Los
trabajadores que se encuentren bajo esta modalidad gozan de una menor gama de derechos laborales, pues pueden
percibir una remuneracién inferior a la remuneracion minima vital proporcional a sus horas de labor efectiva, no tienen
derecho a la compensacion por tiempo de servicios ni a la estabilidad laboral.

Respecto a la celebracion de contratos de trabajo, es necesario tener presente que la decision de contratar trabajadores
sea a plazo indeterminado o a plazo fijo, no corresponde solamente a la libre voluntad de las partes, sino que “depende
de una norma de caracter imperativo que vincule con criterio objetivo el tipo contractual a adoptar y la naturaleza
permanente o temporal de la actividad a desarrollar por el trabajador”.®

Esta causa objetiva de la extraordinariedad, que habilita al empleador a contratar a plazo determinado, debera seguir las
reglas establecidas en el articulo n.° 53 del Texto Unico Ordenado de la Ley de Productividad y Competitividad Laboral,
aprobado por Decreto Supremo n.° 003-97-TR (en adelante LPCL), la cual sefiala lo siguiente:

“Los contratos de trabajo sujetos a modalidad pueden celebrarse cuando asi lo requieran las necesidades del
mercado o mayor produccion de la empresa, asi como cuando lo exija la naturaleza temporal o accidental del
servicio que se va a prestar o de la obra que se ha de ejecutar, excepto los contratos de trabajo intermitentes o
de temporada que por su naturaleza puedan ser permanentes”

Con relacion a lo anterior, es necesario tener presente que, a través de reiterada jurisprudencia, el Tribunal Constitucional
ha establecido respecto a la contratacion temporal lo siguiente:

“(...) El régimen laboral peruano se sustenta, entre otros criterios, en el llamado principio de causalidad,
en virtud del cual la duracion del vinculo laboral debe ser garantizada mientras subsista la fuente que le dio
origen. En tal sentido, hay una preferencia por la contratacion laboral por tiempo indefinido respecto de aquella
que pueda tener una duracion determinada. Dentro de dicho contexto, los contratos sujetos a un plazo tienen,
por su propia naturaleza, un caracter excepcional, y proceden unicamente cuando su objeto lo constituye
el desarrollo de labores con un alcance limitado en el tiempo, sea por la concurrencia de determinadas

6 Sanguineti Raymond, Wilfredo. “El derecho de estabilidad en el trabajo en la Constitucion Peruana”. EN: NEVES MUIJICA, Javier.
“Trabajo y Constitucion”. Lima: Cultural Cuzco Editores, 1989, pag.94.
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circunstancias o por la naturaleza temporal o accidental del servicio que se va a prestar. Como resultado de ese
caracter excepcional, la ley establece formalidades, requisitos, condiciones y plazos especiales para este tipo
de contratos, e incluso sanciones cuando a través de estos, utilizando la simulacion o el fraude, se pretende
evadir la contratacion por tiempo indeterminado (...)” 7 (subrayado propio).

De la misma manera, la sentencia recaida en el Expediente n.° 04077-2012-PA/TC, precisa que:

En tal sentido, acorde a lo senalado en el articulo 72° de la LPCL, los contratos de trabajo deben de ser celebrados por
escrito y por triplicado, consignando la causalidad y su vigencia; siendo las tnicas formalidades legales contempladas
para la contratacion temporal. De esta manera, ya para entrar a un tema de fondo, las causales de excepcion a la
contratacion laboral por tiempo indeterminado deben adecuarse a las necesidades empresariales que se encuentran

“3.3.4 Del articulo transcrito puede sefalarse que en el régimen laboral peruano el principio de continuidad
opera como un limite a la contratacion temporal por tiempo determinado. Por ello, este Tribunal, en la STC
1874-2002-AA/TC, precisé que hay una preferencia en la contratacion laboral por tiempo indefinido sobre la
de duracion determinada, la que tiene caracter excepcional y procede unicamente cuando las labores que se

van a prestar (objeto del contrato) son de naturaleza temporal o accidental.

3.3.5Y es que como resultado de ese caracter excepcional la ley establece formalidades, requisitos, condiciones
y plazos especiales para este tipo de contratos, e incluso sanciones cuando a través de estos, utilizando la
simulacion o el fraude, se pretende evadir la contratacion laboral por tiempo indeterminado”. (subrayado

propio)

contenidas en el marco legal:

CLASES DE CONTRATO CAUSA OBJETIVA DURACION

Contrato por inicio o existe o por el inicio de actividades de una

Originado por el inicio de una nueva actividad

empresarial dentro de una empresa que ya

incremento de actividades nueva empresa Duraciéon maxima es de tres afios.

Originado para atender incrementos

coyunturales e imprevisibles de la produccion

Contrato por necesidades del | originados por variaciones sustanciales de la Duracion maxima es de cinco

mercado demanda en el mercado anos.

Contrato por reconvenciéon | modificacion de las actividades desarrolladas

Originado por la sustitucion, ampliacion o

empresarial en la empresa. Duraciéon méaxima es de dos afios.

Originado para atender necesidades transitorias

distintas a la actividad habitual del centro de Duracion maxima es de seis

Contratos ocasionales trabajo. meses al afo.

Originado con el objeto de sustituir a un

trabajador estable de la empresa, cuyo vinculo | Duracién maxima es la que

se encuentre suspendido por una causa resulte de la suspension del
Contrato de suplencia justificada. trabajador titular

Originado para cubrir las necesidades Duracién coincide con la
Contrato de emergencia promovidas por caso fortuito o fuerza mayor duracion de la emergencia.
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Contrato de obra o servicio | Originado con objeto previamente establecido y | Duraciéon maxima es la que

especifico de duracién determinada. resulte necesaria.

Originado para cubrir las necesidades de las
actividades de la empresa que por su naturaleza

Contrato intermitente son permanentes pero discontinuas. No tiene duracion maxima.

Originado con el objeto de atender necesidades
propias del giro de la empresa que se cumplen | Su duracion sera el tiempo que

Contrato por temporada en determinadas épocas del afio. dure la temporada.

De esta manera, la regla general, la preferencia por la contratacion a plazo indefinido no es una opciéon muy viable para
algunas startups, las mismas que recién estan iniciado un negocio y no cuentan con una certeza clara del personal que
necesitaran, de la cantidad exacta de trabajadores para la mejor cantidad y calidad de produccion, de la aceptacion del
negocio o producto en el mercado, la rotacion que mantendran, los horarios o turnos que necesitaran, entre otros.

De esta manera, y como he venido comentando, cada empresa o startup debera analizar la eventualidad o extraordinariedad
que le permita utilizar el contrato idoneo para cada labor a realizar. En ese sentido, un contrato idéoneo para las startups
es el contrato por inicio o incremento de actividades, pues el mismo puede ser utilizado en los casos de creacion de una
nueva empresa (inicio de actividades) o en caso ya se tenga una empresa y se quiera un cambio en las actividades que
se realizan creando nuevos servicios a proveer (incremento de actividades). En ambos casos, el contrato tiene un plazo
maximo de 3 afos contados desde el evento o causa de la contratacion, pudiendo establecer periodos mas cortos de
contratacion durante el plazo de los 3 anos sefalado.

En muchos casos siempre recomendamos la utilizacion de este contrato (sea como incremento o inicio) como una opcion
que permite probar la cadena produccion, la aceptacion del producto o servicio y la organizacion de la empresa.

Es muy importante para la empresa poder definir cudl es la mejor forma de organizacion interna para que esta pueda
brindar una produccion eficiente que permita satisfacer la demanda. Un error muy comun es no revisar la cadena
productiva y tener muchas funciones inutiles o insuficientes que demoran o relenterizan la produccion y que, en muchos
casos, la empresa trata de resolver con la contratacién de mayor personal, creando sobrecostos, que luego en un afan de
mejorar se tratara de resolver buscando ceses que pueden resultar complicado o costosos.

Asi es importante poder utilizar el presente tipo de contrato a plazo fijo, no como una salvedad para contratar
temporalmente al personal con la finalidad de “escapar” de la estabilidad laboral, sino que la finalidad debe ser buscar,
dentro de estos 3 afios de plazo, encontrar el equilibro ideal entre la produccion y la demanda, que permita tener el
numero de personal correcto que no generard sobrecostos.

“Al respecto, debe tenerse en cuenta que este tipo de contratos pueden ser definidos como aquella negociacion
juridica celebrada entre un empleador y un trabajador, con el objeto de contratar trabajadores por el plazo
maximo de tres afos para atender nuevas actividades de la empresa, las cuales son catalogadas como el inicio
de una actividad, o de ser el caso, cuando la empresa incremente las actividades ya existentes, lo que de por
si importa un incremento de actividad. Ahora bien, debe precisarse que esta modalidad contractual puede
ser facilmente confundida con los contratos de “necesidad de mercado”, toda vez que ambas modalidades
contractuales se encuentran destinadas a atender el aumento de la actividad productiva; sin embargo, la
diferencia radica en la temporalidad que define a cada uno de estos contratos. Asi pues, mientras que la
modalidad de contratacion de necesidad de mercado se encuentra destinada a atender el aumento coyuntural
de la actividad de la empresa que no puede ser atendido con personal permanente, el incremento o inicio de
actividad tiene por finalidad la contratacion de personal de trabajo para asumir actividades nuevas o el aumento
de las ya existentes que son, en esencia, de carcter incierto. A modo de conclusion, podemos precisar que
el contrato de trabajo por incremento de actividad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 72° del Texto
Unico Ordenado de la Ley de Productividad y Competitividad Laboral, Decreto Legislativo n.° 728, aprobado
por Decreto Supremo N° 003-97-TR, debe establecer una causa objetiva, es decir, deberd precisar que la
actividad del empleador se ha visto incrementada, para asi justificar la contratacion temporal, debiendo por
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ello proporcionarse los documentos necesarios que permitan acreditar la contratacion bajo esta modalidad.”s.

2. Sobre la desnaturalizacion
El articulo n.° 77 de la LPLC sefiala que:

Articulo 77°.- Los contratos de trabajo sujetos a modalidad se considerardn como de duracion indeterminada:
a) Si el trabajador continua laborando después de la fecha de vencimiento del plazo estipulado, o después de
las prorrogas pactadas, si éstas exceden del limite maximo permitido;

b) Cuando se trata de un contrato para obra determinada o de servicio especifico, si el trabajador contintia
prestando servicios efectivos, luego de concluida la obra materia de contrato, sin haberse operado renovacion;
¢) Si el titular del puesto sustituido, no se reincorpora vencido el término legal o convencional y el trabajador
contratado continuare laborando;

d) Cuando el trabajador demuestre la existencia de simulacion o fraude a las normas establecidas en la presente
ley.

De esta manera, el articulo 77 antes mencionado sefiala las circunstancias en las cuales nos encontraremos en una
causal de desnaturalizacion. El inciso a establece que ello ocurrira si el trabajador contratado a plazo determinado
continua prestando labores luego de la fecha de vencimiento del plazo estipulado. Esto, en un sentido practico, tiene
razon al encontrarse el trabajador prestando servicios sin un contrato vigente, lo cual supondria una relacion a plazo
indeterminado.

Los incisos b y ¢ hacen referencia a los contratos por servicio especifico y los contratos de suplencia, estableciendo que
operara la desnaturalizacion en caso de continuar prestando servicios una vez terminado el servicio u obra o en los casos
de suplencia cuando se siga prestando el servicio a pesar de que el titular al quien suplia el trabajador contratado siga
laborando.

Por ultimo, el fraude de ley o la simulacion vienen a operar como “clausula de cierre” a todos los limites que se cargan
sobre la contratacion temporal, que se evidencia normalmente cuando el empleador engafia al trabajador (o al menos
lo induce al error) para que firme un contrato temporal a pesar de que le corresponde firmar un contrato por tiempo
indefinido.

En este contexto, debemos enfatizar que el Tribunal Constitucional se ha pronunciado por la desnaturalizacion de los
contratos de trabajo celebrados a plazo fijo bajo los siguientes términos:

“(...) 5.- En relacién con la naturaleza del contrato de trabajo para servicio especifico, debe sefialarse que
esta modalidad contractual es de duracion determinada, ya que tiene como elemento justificante para su
celebracion la naturaleza temporal, ocasional o transitoria del servicio que se va a prestar. Es decir, que para
determinar su celebracion se debera tener en cuenta la temporalidad o transitoriedad del trabajo (servicio)
para el que fue contratado, puesto que, si contrata a un trabajador mediante esta modalidad contractual para
que desempefie labores de naturaleza permanente y no temporales, se habria simulado la celebracion de un
contrato de duracion determinada en vez de uno de duracion indeterminada.

6.- (...) Esta situacion se verifica cuando la causa, objeto y/o naturaleza de los servicios que se requieren
contratar corresponden a actividades ordinarias y permanentes, y cuando, para eludir el cumplimiento de
normas laborales que obligarian a la contratacion por tiempo indeterminado, el empleador aparenta o simula
las condiciones que exige la ley para la suscripcion de contratos de trabajo sujetos a modalidad, cuya principal
caracteristica es la temporalidad (...)™

8 CAS. N° 15822-2015 MOQUEGUA. Considerando sexto.
9 Expediente N° 804-2008-PA/TC-LIMA
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Aqui es determinante sefnalar que el principio de primacia de la realidad, el cual propugna la preeminencia de los hechos
sobre los documentos en las relaciones juridicas cuya laboralidad se cuestiona, puede aplicarse a cualquier supuesto de
desencuentro entre la forma y los hechos; en este sentido, es posible que se aplique dicho principio para determinar si un
contrato de trabajo a plazo fijo es, en los hechos, un contrato a plazo indeterminado por no existir una causa justificada
de temporalidad.

“(...) 2.- Alaluz del principio de primacia de la realidad, impuesto por la propia naturaleza tuitiva de nuestra
Constitucion, que ha consagrado al trabajo como un deber y un derecho, base del bienestar social y medio de
la realizacion de la persona (art. 22°) y, ademas, como un objetivo de atencion prioritaria del Estado (art. 23°),
se debe sefialar que los documentos mencionados en el fundamento precedente acreditan que los demandantes
realizaron labores en condiciones de subordinacion, dependencia y permanencia, propias de una relacion
laboral de caracter permanente, no obstante que ella se mantuvo bajo la apariencia de contratos sujetos a
modalidad, caracterizados por la prestacion de servicios de naturaleza accidental o temporal.

3.- Siendo asi, habiéndose acreditado en el caso de autos la desnaturalizacion de los referidos contratos,
conforme a lo previsto en los articulos 117° y 120°, inciso c), del Texto Unico Ordenado de la Ley de
Fomento al Empleo, aprobado por el Decreto Supremo n.° 003-93-TR —norma vigente al momento de sus
contrataciones—, estos deben ser considerados como contratos de trabajo de duracion indeterminada (...)”!°

Adicionalmente, de una posible inspeccion por parte de la Superintendencia Nacional de Fiscalizacion Laboral (Sunafil),
la desnaturalizacion de los contratos de trabajo es considerada como una infraccion muy grave en materia de relaciones
laborales, la cual puede ser multada entre 5 a 100 UIT dependiendo de la cantidad de trabajadores afectados y si no es
una empresa inscrita en el Registro de Micro y Pequefia Empresa.

Conclusiones

De esta manera, a modo de conclusion, podemos sefalar que una startup tiene las siguientes posibilidades en la
contratacion de personal: a) la contratacion a plazo indefinido y b) la contratacion a plazo fijo, la que recomendamos.
El contrato de inicio o incremento de actividades, se podra usar por el plazo de 3 afios y permitira a la empresa poder
“probar” la mejor cadena productiva para no generar sobrecostos y asi establecer correctamente la organizacion interna
permanente de la nueva o renovada startup.

Sin embargo, de no contar con la causalidad requerida o si se cae en otro supuesto de desnaturalizacion establecido en el
articulo 77 de la LPCL, los contratos se consideraran a plazo indeterminado, motivo por el que la empresa no podra cesar
a los trabajadores excepto por alguna causal establecida en la LPCL, como son la renuncia, fallecimiento, jubilacion,
cumplimiento de la condicion resolutoria o despido por falta grave. De ser cesados por otra causa, como el término del
plazo o vigencia del contrato, judicialmente el trabajador podra requerir su reposicion o la indemnizacion por despido
arbitrario.

Indistintamente, la Sunafil podra revisar los contratos de trabajo y de considerar la desnaturalizacion, pueden proponer
la multa respectiva, la cual sera entre 5 a 100 UIT, dependiendo de la cantidad de trabajadores afectados y si no es una
empresa inscrita en el Registro de Micro y Pequena Empresa.
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Resumen: La especializacion del derecho conocida como fashion law o derecho de la moda, tiene por objeto brindar
asesoria legal en todas las fases del proceso productivo del sector de la moda, textil y fashion retail en general, y es que
esta industria tiene problemas y caracteristicas exclusivas como son el clima, las tendencias y la adiccion al consumo,
entre otros. Por tal motivo es necesario con una asesoria legal adecuada para su desarrollo.

A la fecha esta nueva area del derecho esta orientada a brindar asesoria legal integral en beneficio de los siguientes

sectores:

1. De los empresarios peruanos dedicados a la industria textil y moda en el Pert y en el exterior.

2. De los nuevos inversionistas extranjeros dedicados a este sector de la industria de la moda y textil para que apuesten
por nuestro pais y puedan desarrollar su negocio en nuestro pais.

3. Del crecimiento de los nuevos emprendedores, que quieren empezar su negocio, en el rubro textil, moda y retail en
general.

En ese sentido, el presente articulo desarrolla este tercer punto y explica como los emprendedores pueden también surgir
como startups exitosas en el mercado peruano e internacional y como el derecho puede asesorarlas para su crecimiento
y desarrollo.

Palabras clave: Startup, derecho de la moda, fashion law, fashion retail, industria textil, moda, Pert, tendencia, centros
comerciales, pick up store, smart kiosk store, curbside store, dark kitchen, moda sostenible, fashion tech, fashtech,
fashion angels, capital semilla, venture capital, retail, bodega, Stockwell, Ley B o BIC, home office.

Introduccion
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Facultad de Derecho de la Universidad de Lima, magister en Finanzas y Derecho Corporativo por la Universidad ESAN. Cuenta con un curso de
especializacion en Estrategias de Internacionalizacion por la Universidad de ESADE, en Barcelona, y en Derecho de la Moda por el Fashion Law
Institute de la Universidad Fordham en New York. Ha sido profesora del curso de Derecho y Moda de la Maestria de Propiedad Intelectual y del
curso Publicidad y Moda de la Maestria de Publicidad y Competencia Desleal, ambos en la Universidad Pacifico. En la actualidad, es profesora
de los cursos de Derecho de la Moda, Etica y Moda y Derecho Comercial en las carreras de Disefio de Modas, Gestion Textil y del Diplomado de
Fashion Management, respectivamente, otorgado por el Instituto Centro de Altos de la Moda (CEAM). Dicta el Curso de Estructuracion Legal en
la industria de la Moda y Retail en la Universidad ESAN y el curso de Derecho de la Moda y Retail en la Universidad de Lima y en el posgrado
de la Universidad de Ciencias Aplicadas (UPC). Asimismo, es mentora de emprendimientos de moda y retail de la incubadora Emprende UP de
la Universidad Pacifico. Ha escrito varios articulos en blogs peruanos y extranjeros sobre temas relacionados al fashion law y retail, asi como ha
dictado seminarios sobre derecho de la moda en Chile y Brasil. Ha sido reconocida como lider en fashion law por Leaders League en el 2019 y
2020 y en la actualidad es miembro de la Comision de Fashion Law de ASIPI y de la Asociacion de Expertos de Derecho de la Moda de Espaiia.
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La industria de la moda, textil y fashion retail esta intrinsecamente relacionada con todas las personas. Todos usamos
zapatos, todos tenemos la necesidad de vestirnos, ya sea para ir a un compromiso, para ir trabajar o tan solo para estar
en nuestra casa, y es que la vestimenta es una necesidad primaria y todos estamos inmersos en esta industria, la cual se
ha vuelto una de las mas rentables de nuestro pais y del mundo.

Si bien la moda en nuestro inconsciente nos la venden como algo trivial y superficial, es solo un tema de percepcion
porque gracias a la publicidad te muestran la parte glamorosa de esta industria, nadie compra un producto que te haga
infeliz o te ponga triste, todo lo contrario te venden “aspiracion”, glamoury es que la idea es que al adquirir un producto
este te haga sentir bien o mejor.

El Pert no es ajeno a la moda ni al retail. De hecho cuenta con una industria desarrollada desde las empresas que forman
parte del Emporium Gamarra, reconocido en Sudamérica o las empresas textiles que a la fecha fabrican por encargo de
grandes marcas de lujo, tales como Ralph Lauren o Calvin Klein. Adicionalmente, somos un publico consumidor de
las fast fashion, las cuales tienen un gran éxito entre todos los peruanos y en contraposicion también hay quienes son
partidarios de la moda sostenible, en donde se destaca que las prendas sean fabricadas utilizando materiales organicos,
sin explotar a su personal y protegiendo al medioambiente.

Necesitamos que el Perti avance y en mi opinion la industria de la moda, textil y el retail tiene mucho potencial de
desarrollo, pero es necesario que crezca de manera ordenada y planificada, y es ahi donde los abogados debemos
intervenir. Ser fashion lawyers consiste justamente en entender este negocio y asesorarlos de la manera correcta, ya que
miles de peruanos se dedican a esta industria, pero nadie se ha fijado en ella.

Como sabemos y producto de la pandemia de la COVID-19 y la nueva modalidad de trabajo remoto o home office,
conjuntamente con la tecnologia, se han roto esquemas y se ha transformado la forma de hacer negocios. Encontramos
muchos emprendedores que se han tenido que adaptar a la tecnologia. Algunos se han animado por desarrollar la venta
online o el e-commerce, tanto asi que los centros comerciales también se encuentran adaptando su propuesta dejando
de ser un centro de compra para convertirse en un “centro de experiencia” porque la tendencia mundial es la venta
omnicanalidad. Por ejemplo, formatos como el pick up store que con un clic uno compra el producto y solo va a la
tienda a recogerlo, siendo usada el area arrendada solo como una especie de almacén, o también el curbside store o drive
thrue, que consiste en adquirir el producto via e-commerce, pero lo recoges con tu auto para que la fuerza de ventas de
la tienda, previo aviso, salga y deje el producto adquirido en la maletera del auto. Por otro lado, para los restaurantes
tenemos el dark kitchen, donde no hay atencién al publico, sino que solo se envian los pedidos por delivery previa
solicitud, ya sea por redes sociales, teléfono o WhatsApp. Pero todos tienen en comun que deben estar preparados,
con la debida logistica, para que el producto llegue a su consumidor en el plazo ofrecido. El crecimiento del servicio
de delivery con la pandemia se ha visto acelerado y startups como Glovo o Rappi han crecido exponencialmente. De
hecho, muchos de estos operadores también compran en los restaurantes dentro de los centros comerciales, por lo que
muchos de ellos, han incorporado una clausula en sus contratos de arrendamiento o usufructo en donde se le exige a los
locatarios que aunque la venta sea hecha desde su pagina web o via online o mediante un operador logistico como Rappi
o Glovo, si el despacho de la mercaderia se hace desde la tienda del centro comercial, la venta de dicha mercaderia sera
computable para efectos del calculo de la renta variable.

Por otro lado, tenemos el crecimiento de la economia circular o moda sostenible que es_una corriente en donde se busca
cuidar el medio ambiente, es decir, ser eco-friendly. Utiliza insumos orgdnicos para la produccion de prendas de vestir y
accesorios, asi como el respeto de las normas laborales, fijandose que las personas trabajen en condiciones adecuadas,
entre otros aspectos. Dentro de la moda sostenible tenemos las fashion tech o moda tecnoldgica que vuelve la industria
de la moda mas funcional, en donde se emplea la tecnologia en la creacion de los materiales, por ejemplo, convirtiendo
la cascara de pifia en cuero (pifiatex) o utilizando la piel del pescado (zapatos, bolsos, entre otros). Existe la startup
denominada Kloters, que con su marca RepAirs busca descontaminar el medioambiente: usar una de sus camisetas
equivale a compensar el carbono emitido por dos autos.

Asimismo, en octubre del 2020 se publico la Ley del B o BIC, Ley de la Sociedad de Beneficio e Interés Colectivo que
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impulsa el desarrollo de empresas de triple impacto, es decir, que no solo le dan importancia a la parte econdémica, sino
también al aspecto social y medioambiental, lo que permitird que starfups se animen a contar con un objeto social con
dichos propositos. Asimismo, el reglamento se ha prepublicado en enero de 2021, por lo que todo hace pensar que en
este afio en el Pert se podria adoptar esta nueva categoria societaria

Esta norma sefiala que las actividades que las empresas realicen para conseguir su propodsito social o ambiental deberan
ser aprobadas dentro de los cuatro meses siguientes del ejercicio anterior por la Junta General de Accionistas, debiendo
previamente ser auditadas por una empresa certificadora de prestigio. Por ejemplo, tenemos a Sistema B o El Comercio
Justo, que ya a la fecha auditan los procesos de las empresas para cumplir con sus propios estandares ambientales o
laborales, obteniéndose a cambio, los sellos de Sistema B o Fairtrade. Un ejemplo a destacar es la empresa textil peruana
Textil del Valle, que se ha vuelto todo un ejemplo en moda sostenible en Pert y Sudamérica, ya que cuenta con una
planta de energia renovable, es decir, que la energia eléctrica la obtiene de paneles solares. También ha implementado
una planta de tratamiento de agua para reutilizarla dentro de su proceso productivo (PTAR), es decir, que luego de un
proceso de ultrafiltracion y de osmosis inversa se logra que el 50% de esta agua sea utilizada en la tinturizacion de sus
prendas y se convierta en agua limpia.

Esta Ley B o BIC va de la mano con el concepto de economia circular, que consiste en reducir y reusar un recurso. Ser
eco-friendly es una tendencia y de hecho en el Pert se ha publicado el 5 de noviembre de 2018, el Decreto Supremo n.°
013-2018-MINAM, en donde se promueve el consumo responsable del plastico. A la fecha, muchos supermercados han
incluido cajas registradoras en donde solo expenden productos a los consumidores que llevan sus bolsas de tela asi como
somos testigos del surgimiento de envases compostables usados por algunos deliverys. Estos envases si son enterrados
en el jardin se disuelven y sirven en algunos casos como abono para las plantas.

En este orden de ideas se encuentran las startups que mezclan la tecnologia con el movimiento de moda sostenible,
como, por ejemplo, Ecoadicta, que es una marca espafola, que a través de la modalidad de venta por suscripcion, un
Netflix de la moda, hace llegar a sus consumidores una cajita con prendas recicladas que se van renovando mes a mes
y que utiliza las prendas hasta 10 veces, promoviendo de esa manera el consumo responsable, o la marca peruana Evea
Ecofashion, que promueve el desarrollo de las comunidades amazonicas. Ha participado en el concurso del Ministerio
de la Produccion Inndvate Pert y obtenido el primer puesto en la categoria de produccion y consumo responsable en la
cuarta edicion de los premios Latinoamérica Verde.

Por otro lado, muchos retailers han comenzado a realizar ventas online enfocadas en dos factores: i) ofrecer descuentos
o promociones ii) la inmediatez en la entrega del producto (logistica) para lo cual si se pasa de un determinado plazo
el producto se lleva gratis y iii) complementar su core business, es decir, si antes solo vendian regalos ahora con la
pandemia amplian su giro de negocio y venden chocolates o quesos gourmets, como hizo la tienda de regalos La Festa,
pionera en el servicio de deliverys en el Peru, ya que inaugurd este servicio hace varios afios atras comprando regalos,
los cuales eran envueltos y luego llevados via delivery al domicilio del cliente o de la persona a quien querias que le
llegue el regalo.

La transformacion de venta fisica a venta virtual no es facil, dado que vender via virtual hace que los retailers ofrezcan
sus productos las 24 horas del dia, los 7 dias de la semana, incluyendo feriados, ya que, a diferencia de las tiendas
fisicas, las paginas webs no cierran, aunque, por otro lado, significa una reduccion sustancial de los gastos fijos en la
contratacion de personal y no hay gastos por servicios publicos, tales como luz, agua, pagos de renta de locales, entre
otros.

1. Las startups en la industria de la moda, textil y fashion retail

(Qué es una empresa startup? Son aquellas empresas que recién se constituyen, cuyo modelo de negocio es innovador
y que si bien estan asociadas a la tecnologia, se dedican a desarrollar ideas creativas con propuestas que lo diferencian
de la competencia, para ser los pioneros y poder posicionarse en el mercado, creando para tales efectos un modelo de
negocio disruptivo.
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En ese sentido, cuando se escucha de ideas innovadoras y moda entonces eso conlleva el surgimiento de startups en
un sector, y que al enfocarse en tecnologia forman parte de la corriente o0 movimiento de fashiontech o fashtech. Por
ejemplo, tenemos la aplicacion de moda Chicisimo App Moda y Ropa, que la descargas y te permite ver no solo el
look, sino donde poder comprar dichas prendas y accesorios, entre otros, o Adictic. Que es una startup que nace con el
objeto de intercambiar contactos de todos los agentes de moda, (especie de LinkedIn, pero para profesionales de esta
industria). No podemos dejar de mencionar la start up The RealReal que es una pagina web que promueve la economia
circular de articulos de lujo certificado o Etsy, que es una web que vende artesania y funciona como una especie de
intermediario entre los artistas y los clientes que encuentran sus productos. En el Perti también contamos, por ejemplo,
con DeluxeBox, que a manera de la modalidad de venta por suscripcion el cliente recibe una caja de productos de belleza
y cuidado personal de manera mensual, segun un formato previamente llenado.

Cabe precisar, que los emprendedores si bien pueden tener una buena idea, es necesario que también cuenten con recursos
para desarrollar el negocio, por lo que en un inicio necesitan contar con un capital semilla (seed stage), que los va a
ayudar a empezar a desarrollar su producto y a probarlo en el mercado, lo que se conoce con el nombre de “pivotear”.
La idea inicial del producto no significa que sea exactamente la que va a gustar al publico consumidor, pero es poco a
poco a través de este proceso que el boceto de este producto se va a amoldar a las necesidades de su consumidor y lograr
que sea atractivo y diferenciador dentro del mercado, para que una vez que se lance cuente con mayor aceptacion al
responder directamente a las necesidades y preferencias de su publico objetivo.

Sin embargo, luego de la etapa inicial es necesario crecer, es por ello que muchos necesitan de apalancamientos para
poder expandirse. Por ejemplo, en el Pert los emprendedores tecnologicos pueden conseguir recursos a través del
Fondo Marco para la Innovacién, Ciencia y Tecnologia (Fomitect) o Fondo de Innovacion para la Competitividad
(FINCyT). También pueden participar en los concursos que convoca el Ministerio de la Produccién en www.start-up.pe
o el Programa Innovate. Asimismo, también existen otras modalidades de financiamiento, tales como los inversionistas
angeles o business angels que evaliian e invierten en startups, otorgando el capital semilla o brindando sus conocimientos
y contactos como mentores.

Cabe indicar que es importante celebrar un contrato de confidencialidad, dado que le entregaras tu proyecto al
inversionista angel. En caso este decida participar en el negocio como parte de la startup resulta basico que celebre
un convenio de accionistas en donde se establezcan las reglas claras sobre como se va a desarrollar el negocio y los
beneficios que cada accionista que participe obtendra. En ese caso, puede participar bajo la modalidad de venture capital
o (capital de riesgo) con un aporte de capital a cambio de una participacion accionaria. En el Peru, por ejemplo, existe
el caso de la empresa Angels Venture Perti, que se encarga de ser el intermediario y de conectar a los inversores angeles
con los emprendedores.

Por otro lado, se encuentra el crowfunding, en donde el emprendedor envia su proyecto de negocio detallando el monto
de inversion requerido, publicandose por un tiempo determinado en una pagina web, que puede ser entre 30 a 180 dias
aproximadamente, tras el cual se sabe si se aprueba o no. Por ejemplo, en el Peru existen las empresas Creafunding,
Afluenta, entre otras.

Cabe indicar que en muchos casos, para desarrollar este tipo de emprendimientos se realizan alianzas con universidades,
incubadoras o aceleradoras, las que se encargaran de brindar mentoria y de que el emprendimiento se desarrolle,
madure y pueda ser lanzado al mercado con éxito o también se puede recurrir a centros de innovacion conocidos como
laboratorios, que brindan desde asesoria para aterrizar sus ideas hasta contactos para que puedan apalancar sus proyectos

En el Peru, por ejemplo, tenemos varias incubadoras o aceleradoras, tales como Emprende UP de la Universidad
Pacifico, la Startup de la UPC o la UTEC Ventures. En Espafia ha nacido una incubadora que facilita el surgimiento de
emprendimientos especificos de moda y textil que se llama Atelier by ISEM Fashion Business School y que forma parte
de la escuela de negocios de la Universidad de Navarra, Asimismo, hay fondos de inversion denominados fashion capital
partners, que tienen por objetivo invertir en startups de moda y Iujo. Por ejemplo, en Estados Unidos se les conoce con
el nombre de pipeline angels y en Reino Unido como fashion angels. Por otro lado, tenemos al Fondo Paris o el Cosme
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2. Startup de retail

Como lo hemos indicado una de las principales caracteristicas de crear una startup es la idea innovadora que mezclada
con la tecnologia puede lanzar un producto que sea altamente competitivo y que sea disruptivo en el mercado. Es por ello
que si bien a la fecha en el negocio del retail se cuenta con formatos tradicionales, tales como tiendas por departamentos,
supermercados, hipermercados y ahora ultimo encontramos algunos formatos innovadores como pop up stores o las
tiendas por conveniencia, no es sino la startup Bodega que se esta rompiendo esquemas en el mundo del retail.

Esta startup fue creada por Paul MacDonald y Ashwath Rajan, dos extrabajadores de Google, a quienes se les ocurrié un
nuevo formato de retail denominado smart store kiosk creando de esa manera la startup de retail denominada Bodega,
la cual a la fecha ha recaudado fondos por aproximadamente USD 2.5 millones de inversionistas como First Round
Capital, Forerunner Ventures y Homebrew asi como de altos ejecutivos de Facebook, Google, Twitter y Dropbox.

Pero ;qué es el smart store kiosk? Es una especie de maquina o armario lleno de productos. Los clientes deben crear
una cuenta que vincule su informacion bancaria recibiendo una contrasefia, es decir, mediante el aplicativo movil se
le cobrara automaticamente al cliente con tarjeta de crédito lo que quiera comprar. Luego utilizan su cédigo para abrir
cualquiera de estos kioskos y eligen el producto que es no perecible.

Como se puede apreciar no hay personas, es decir, se elimina la interaccion humana porque se les consideran como
maquinas con inteligencia artificial, ubicandose en lugares tales como edificios de vivienda, oficinas y gimnasios, entre
otros. Por otro lado, la compaiiia vigilara la compra de cada uno de sus clientes a través de camaras de seguridad, cuyo
costo se le cargara al cliente en su tarjeta de crédito.

Asimismo, esta startup tendra informacion de qué productos se vendieron, quienes compran y luego predecira el
tiempo que deben recolocar los productos, es decir, que se reabasteceran en funcion de los habitos de compra de los
consumidores.

Sin embargo, los creadores recibieron numerosas criticas cuando se anuncid que estas maquinas se instalarian en Nueva
York porque se llamaba Bodega y esto podia hacer peligrar el funcionamiento de las auténticas bodegas tradicionales en
Nueva York. Al respecto, Paul McDonald indico que el nombre de su startup era un homenaje a la tienda de la esquina
local, a las personas que la dirigian y a su lugar en la conciencia colectiva, sin embargo, después de diez (10) meses de
lanzada tuvo que disculparse mediante el uso de sus redes sociales y cambid su nombre a Stockwell.

Conclusiones

Hoy la COVID-19 ha transformado nuestras vidas. Todos somos testigos que esta pandemia ha hecho acelerar el uso del
e-commerce'y del uso de la tecnologia en todos los rubros, no siendo ajeno a este fenomeno la industria de la moda, textil
y fashion retail. Por tal motivo, estamos frente a un periodo para repensar y reinventar nuevos formatos, en los que los
emprendedores que utilicen la tecnologia puedan crear modelos disruptivos que sirvan a la sociedad para desarrollarse
y colaborar con el crecimiento de la economia no solo del Per, sino de todo el mundo.

Invoco a las autoridades a otorgar normas que promuevan e incentiven el desarrollo de las starfups en el Perti, no solo
en los rubros clasicos como son las fintech, sino también apostar por la industria de la moda, textil y fashion retail a
través de concursos o de inversionistas angeles para que se desarrollen en nuestro pais fashion techs y quien sabe alguna
de estas startup logre superar su valor de los USD 1000 millones convirtiéndose en una startup Unicornio. El cielo es
limite. Vale la pena intentarlo.
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3. (La innovacion abierta entre competidores es posible? 4. Opciones de colaboracion entre empresas y startups. 5.
Conclusiones.

Resumen: El presente articulo busca darle al lector un alcance del concepto de open innovation o innovacion abierta
como un modelo para el desarrollo del proceso de innovaciéon de una empresa a través de alianzas con las startups, en un
contexto en el cual la innovacidn se ha vuelto una necesidad para el progreso e incluso supervivencia de una empresa en
el mercado. Es asi como el modelo de open innovation se presenta como una alternativa frente al tradicional proceso de
innovacion cerrada, que permite la mejora, desarrollo y aceleracion del proceso de innovacion de grandes empresas al
integrar a sus procesos internos de innovacion, conocimientos externos generados a través de alianzas con las startups,
las cuales se caracterizan por su agilidad, flexibilidad, tecnologia desarrollada, visién innovadora, conocimiento del
cliente, entre otros aspectos, lo cual permite que grandes empresas y startups trabajen conjuntamente beneficiandose
mutuamente.

Palabras claves: open innovation, innovacion abierta, startups, innovacion cerrada, alianzas, corporate venturing,
coopetition, competencia.

Introduccion

La innovacion es una necesidad en el mundo cambiante en el que vivimos y se desarrollan las empresas y organizaciones.
Es por ello que la innovacion asegura la supervivencia. Si no se innova pronto se corre el gran riesgo de ser desplazado
por un competidor que si lo haga. Como dijo Jeff Bezos, fundador de Amazon: “Si s6lo haces cosas de las que conoces
la respuesta de antemano, tu compafiia desaparecerd”.

A raiz del crecimiento de las startups, las cuales se caracterizan por modelos de negocios disruptivos que satisfacen
necesidades o problemas de los consumidores desatendidos por las grandes empresas o empresas tradicionales, estas se
han percatado que no es suficiente innovar con los aportes de ideas de su propio personal o el desarrollo de tecnologia in-
house (innovacion cerrada) lo cual conlleva inversion de tiempo y dinero, sino que resultaba necesario abrir las puertas
de sus empresas y compartir sus recursos con startups, las cuales son mas dindmicas y flexibles, para desarrollar nuevos
e innovadores proyectos que beneficien a ambas (innovacion abierta). Si bien antes podian existir dudas sobre la eficacia
de la innovacidn abierta para el desarrollo y crecimiento empresarial, cada vez son mas las grandes empresas que han
implementado diversas estrategias para generar sinergias con las startups y obtener conocimiento exterior por lo cual
es mas comun que las empresas se relacionen con el entorno a través de hackatones, challenges, competencias, eventos,
e inclusive crean su propia aceleradora corporativa o departamentos de corporate venturing. Ello implica un cambio
de la cultura corporativa, ya que la empresa es consciente que no puede limitarse al conocimiento interno existente en

ESTUDIO v ﬂ
]] MUNIZ | 0.

) Abogados ANOS




MUNIZ
ESTUDIO _ VIELENDEZ I ‘
) Abogados ANOS
la compaiiia y debe relacionarse con el ecosistema de su alrededor para innovar con terceros y conocer lo que ocurre
en el mundo y mas atn cuando hay startups que ya identificaron las nuevas necesidades del mercado, desarrollaron un
producto minimo viable (MVP por sus siglas en inglés), lo testearon, lo mejoraron, tienen métricas definidas para medir
su crecimiento y escalabilidad y desarrollaron tecnologia con la visién innovadora y disruptiva caracteristica de los

emprendedores.

1. Open innovation: startups y grandes organizaciones

En los afios 50 las empresas concebian la innovacion a través de su departamento de [+D (investigacion y desarrollo) para
posteriormente dar paso al departamento de [+D+i (investigacion, desarrollo e innovacion) potenciando las actividades
ligadas a innovacion a través de politicas corporativas, debido a que un alto nivel de I+D+i implicaba una mayor
fortaleza de los servicios, productos y procesos diferencidndose positivamente de la competencia. Es asi como bajo la
corriente de la innovacion cerrada o interna, las empresas empleaban a su propio personal y el conocimiento interno del
negocio para crear una ventaja competitiva. No aceptaban ideas de personas ajenas a la compaiiia y consideraban que el
camino para innovar era tener el control integro sobre el proceso de innovacion manteniendo en reserva todos los datos
de la empresa, sin compartir nuevos proyectos hasta que estuvieran listos para el lanzamiento en el mercado.

Frente a la innovacion cerrada o interna, aparecié un nuevo paradigma de innovacion: la innovacion abierta. Esta fue
desarrollado por Henry Chesbrough, profesor de la Universidad de California, Berkeley en su libro Open Innovation:
The New Imperative for Creating and Profiting From Technology, quien sefiala que el conocimiento 1til se encuentra
en diversas industrias, no solo en la propia empresa, y deben emplearse tanto los flujos internos de conocimiento de la
compaifiia como aquellos flujos externos de conocimiento, de manera conjunta y con rapidez para acelerar la innovacion.
Si el personal capacitado de una empresa es consciente que existe conocimiento fuera de la misma y lo utiliza en sus
procesos y modelos de negocios, el proceso de innovacion es mas rapido siendo un motor de creacion de valor mas
eficiente.

Es asi como open innovation o innovacion abierta se define como el uso conjunto de los flujos de conocimiento interno
de una empresa asi como de aquellos flujos de conocimiento externos, con la finalidad de acelerar el proceso interno
de innovacion y expandir los mercados.! Pero ;cémo ided el profesor Chesbrough este concepto? El explica en una
entrevista realizada por Elena Bou, directora de innovacion de InnoEnergy?, que tomé conciencia de este modelo
gracias a dos acontecimientos en su vida. El primero, fue antes de ser profesor universitario, cuando formo parte de una
startup llamada Quatum en Silicon Valley, dedicada al rubro de tecnologias de computacion. Asi, cuenta el profesor
Chesbrough, que notd asombrado como Quatum siendo una pequefia empresa venia siendo exitosa en su rubro, incluso a
pesar de que sus competidores eran poderosas empresas, como IBM, con grandes inversiones en [+D y una gran cantidad
de propiedad intelectual desarrollada. El segundo acontecimiento fue cuando siendo profesor tuvo acceso durante dos
aflos al centro de investigacion de Xerox llamado Palo Alto, obteniendo esta vez ya no la perspectiva de la startup, sino
la perspectiva de una gran empresa que también se encontraba en la busqueda constante de innovacion. Es asi como
durante su periodo en Xerox pudo observar como grandes ideas que fueron descubiertas dentro de este centro no fueron
desarrolladas al no ser de interés de Xerox. La razon era por no encontrarse dentro del mercado en el que se desenvolvia
Xerox. Sin embargo, sefial6 que esto no significaba que fueran malas ideas, inclusive, muchas de estas fueron exitosas
gracias al corporate venturing, una vez que fueron desarrolladas fuera de Xerox; dandose lo que él denomina como
“false negative” es decir, aquello que quiza para ti no sea valioso para otros, pero quiza lo sea y terminen obteniendo
grandes beneficios de ello.

Pero fuera del origen del término open innovation como concepto, cabe preguntarse por qué las grandes empresas
empezaron a cambiar su modelo tradicional de innovacion cerrada, lo que dio nacimiento a un nuevo modelo de
innovacion. La respuesta es clara, ya que hemos entrado en un tiempo en el cual el proceso de innovacion es cada

1 Open Innovation: Researching a New Paradigm, by H. Chesbrough, W. Vanhaverbeke and J. West, Oxford University Press, 2006, p. 1

2 Empresa financiada, en parte, por el Instituto Europeo de Innovacion y Tecnologia (EIT) para fomentar el desarrollo energético sostenible en
Europa
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vez mas acelerado. Las grandes empresas se ven hoy en dia en la obligacion de innovar rapidamente, y buscarlo solo
internamente ya no es una solucion, por tanto, deben también salir a buscar en el mercado el conocimiento y la tecnologia
desarrollados por terceros.

Bajo esta nueva perspectiva, diferentes empresas a nivel mundial han implementado el proceso de innovacién abierta
mediante diversas modalidades, siendo las mas resaltantes aquellas que buscan crear alianzas o invertir en startups
debido al conocimiento y desarrollo tecnologico que estas poseen y a la vision innovadora y disruptiva caracteristica de
los emprendedores. A cambio de estas ventajas de innovacion, las empresas pueden ofrecer a las startups lo que les falta:
capital, mercados mas amplios, instalaciones, red de contactos, entre otros.

Muchas empresas optan por atraer el talento externo a la organizacion mediante el trabajo conjunto con startups. Si
bien puede verse a las startups como competidoras de las grandes organizaciones, resultan ser aliadas estratégicas
para desarrollar el negocio de una compaiiia, ya que esta se beneficia del trabajo realizado por la ella. La startup tiene
tecnologia desarrollada, experiencia en el sector, un modelo de negocio y métricas definidas para medir su crecimiento
y escalabilidad, asi como un mercado ganado, todo lo cual una empresa desconoce o conoce parcialmente y, por tanto,
deberia iniciar con la labor de investigacion, desarrollo e innovacion si busca conseguir lo que la startup tiene. Ante ese
escenario, en vez de enfocar los recursos en innovar internamente, con los riesgos que ello conlleva, varias empresas
destinan sus recursos monetarios y su tiempo en formar alianzas o incluir al equipo emprendedor de una startup en el de
la compaifia con el animo de crear sinergias en beneficio de ambas.

Si una empresa tiene como objetivo implementar nuevos modelos de negocios o beneficiarse de nueva tecnologia para
su negocio, el primer paso es identificar a la startup acorde con sus objetivos, analizar los resultados que ha obtenido, la
tecnologia desarrollada, su equipo emprendedor, entre otros, y enfocarse en las sinergias que podrian generarse y definir
la mejor forma de trabajar conjuntamente.

A nivel mundial, Procter & Gamble (P&G) es un ejemplo de los beneficios de la innovaciéon abierta. P&G paso de
invertir millones de dolares en su departamento de [+D+i a firmar acuerdos de colaboracion con numerosas pequefias y
medianas empresas y startups para que estas realicen los procesos de innovacion, siendo a la fecha, una de las empresas
mas innovadoras del mundo; asi por ejemplo, ha desarrollado iniciativas como la plataforma Connect + Develop a
través de la cual sus consumidores, universidades, startups y otros socios de la red, desarrollan patentes de productos,
tecnologia, ecommerce, entre otros. Con la plataforma Connect + Develop, P&G cre6 un mecanismo para obtener
aportes de multiples partes interesadas habiendo generado un 35% de los nuevos productos fuera de P&G. Segun el
CEO de P&G, la productividad de la I + D aument6 en un 60%, la tasa de éxito de la innovacion se duplico y el costo
de la innovacion disminuyo.

A nivel local, en agosto del afio 2020, Ransa y Urbaner realizaron la primera alianza en la industria logistica del mercado
peruano entre un corporativo y una startup. Ransa, operador logistico especializado en negocios B2B (business to
business) y Urbaner, startup logistica que llega hasta el consumidor final a través de su modelo de negocio B2C (business
to consumer), sumaron sinergias con la finalidad que Ransa implemente a su negocio (B2B) la tecnologia desarrollada
por Urbaner en otro negocio (B2C), logrando mayores eficiencias, reduccion de millas transportadas, entregas con
mejor trazabilidad y, en general, mejoras en los procesos internos. A su vez, Urbaner ingresaria al mercado logistico de
primer nivel junto con un operador logistico lider en América Latina. Ransa tuvo la opcion de desarrollar internamente
la tecnologia o aliarse con un externo que no solo habia desarrollado dicha tecnologia, sino que habia demostrado
éxito en el servicio de entrega con agilidad y eficiencia. Ransa opt6 por crear una alianza con una startup logistica con
una ventaja competitiva poderosa en el aspecto tecnologico integrando los beneficios demostrados a su operacion de
negocios.

Claro esta que nada esta exento de riesgos por lo que en los acuerdos de colaboracion deberan preverse supuestos de
conflictos sobre la propiedad intelectual existente y futura, formas de obtener ingresos con base a la propiedad intelectual
y distribucion de los mismos, entre otros supuestos en biisqueda de una alianza de largo plazo.

Otra forma de colaborar con las startups es a través de la inversion en ideas y proyectos desarrollados por las mismas.
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Es asi como las empresas crean un departamento de corporate venture capital con la finalidad de recibir proyectos
relacionados al negocio y vision de la empresa y aquellos seleccionados se benefician de la inversion. Telefonica,
Google, Samsung y P&G son lideres creando programas de apoyo e inversion a las startups.

2. Diferencias con la innovacion cerrada

La diferencia de la innovacion abierta con la innovacion cerrada radica en la forma como las empresas generan nuevas
ideas y las integran al mercado. Conforme a lo indicado en el anterior apartado la innovacion cerrada implica que una
empresa tenga la filosofia de crear nuevas ideas dentro de la misma empresa a través de sus propios departamentos
de I+D+i y basadas en sus propios conocimientos del mercado. Siendo el objetivo mantener un control interno sobre
las ideas que se vayan creando y confiando tnicamente en sus propios departamentos de innovacion y profesionales
contratados. De tal forma, este modelo requiere que la empresa realice grandes inversiones en sus departamentos de
I+D+i para contratar a los que considere los mejores profesionales del sector, la mejor tecnologia, realice la inversion
necesaria para proteger sus ideas a través de patentes u otras formas de propiedad intelectual, inversién en mantener la
confidencialidad de sus creaciones a fin de evitar la filtracion de informacion que pueda llegar a sus competidores, entre
otros.

El modelo de innovacion cerrada fue exitoso en el siglo XX, sin embargo, fue cambiando a causa de diversos factores,
como el incremento de personal calificado fuera de las grandes empresas debido a la mejora y mayor acceso a la educacion
a favor de mas personas y el incremento de la movilidad de los empleados, quienes tradicionalmente trabajaban para una
sola empresa toda su vida laboral, de tal forma que se fue distribuyendo el conocimiento en los mercados, entre otros
factores que determinaron que no siempre se pueda tener a los mejores profesionales en una sola empresa.

El modelo de la innovacion cerrada determina que solo existe una entrada a este proceso de innovacion y una sola
salida. Una sola entrada, pues Ginicamente se da el proceso de creacion dentro de la empresa y una sola salida, pues
es directamente la empresa quien comercializa en el mercado en el que se desenvuelve. Sin embargo, el modelo de
innovacion abierta determina varias entradas y salidas. Es asi como las empresas no solo hacen uso de ideas generadas
internamente, lo cual sigue manteniéndose como un gran aporte en el proceso de innovacion, sino que, ademas, emplea
ideas desarrolladas externamente. Siendo que las ideas generadas externamente bien podrian ser complementadas o
acopladas a las ideas internas para llenar vacios que la propia compaifiia no hubiese podido cubrir, asi como para
desarrollar nuevos productos o servicios o incluso para alcanzar nuevos mercados. Por otro lado, tiene varias salidas,
ya que las ideas pueden finalmente ser desarrolladas externamente. Por ejemplo, ser cedidas a través de licencias
o desarrolladas fuera de la empresa a través de otros vehiculos (empresas) relacionados o no, como pueden ser las
startups, que permitan que incluso a futuro puedan ser reincorporadas a la empresa, o mediante sinergias con otras
empresas a través de contratos como joint ventures. De tal forma, la innovacion abierta no solo se trata de estar abierto
completamente a las ideas externas, sino de complementarlas con las ideas internas para obtener los mejores beneficios.
Siendo asi la innovacion abierta no niega las ventajas de la innovacion cerrada, sino que las incorpora, existiendo asi un
flujo constante entre ideas internas y externas, que pueden ser desarrolladas incluso fuera del mercado convencional de
la empresa.

En este aspecto, es importante tener presente que no siempre la empresa que hace un descubrimiento es la que termina
innovando u obteniendo beneficios de este. Un caso presentado por Henry Chesbrough, en la Convencion de Innovacion
del 2011 realizada en Bruselas, es el de Bell Laboratories, uno de los primeros laboratorios de investigacion del siglo
XX, en el cual se descubrieron los transistores, siendo este proyecto y el laboratorio financiados por AT&T. Sin embargo,
esta ultima demor6 mas de 10 afios en desarrollar un producto que incorporara el transistor. Mientras que Sony, que
en aquella época era una pequeila empresa japonesa, fue la primera que haciendo uso de esta tecnologia desarrolld
pequefios amplificadores de sonido para personas con problemas auditivos que podian usarse facilmente detras del oido.
Siendo esto un claro ejemplo de que, a veces, las empresas que descubren no son las que innovan primero.

Otra diferencia entre la innovacion abierta y la cerrada se da en la forma como se seleccionan las ideas. Dentro de una
empresa basada en la innovacion cerrada las ideas muchas veces se seleccionan basadas en que sean Unicamente utiles
para el mercado en el que se desarrolla la empresa o son desechadas, sino se cuenta con la tecnologia suficiente para
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desarrollarlas. Es asi como se pierde una gran cantidad de ideas que combinadas con externas, o siendo desarrolladas
externamente, podrian tener un gran potencial.

Considerando lo mencionado, basados en el libro del profesor Chesbrough Open Innovation: The new imperative for
creating and profiting from technology, podemos determinar que los principios y diferencias entre ambos modelos son
los siguientes:

Innovacion cerrada Innovacion abierta

Los mejores y mas inteligentes profesionales de | No todos los mejores y mas inteligentes profesionales
nuestro campo trabajan con nosotros. trabajan con nosotros. Sin embargo, debemos
encontrarlos y buscar obtener su conocimiento y
experiencia, aun cuando no estén dentro de la empresa.

Para generar ingresos de la [+D nosotros debemos | La [+D externa tiene un gran valor, pero no se puede
descubrir las ideas, desarrollarlas y comercializarlas | dejar de lado la I+D interna, ya que es necesaria para
directamente. poder reclamar el valor obtenido.

Si lo descubrimos nosotros, llegaremos primeros al [ No tenemos que descubrir algo primero para poder
mercado. obtener beneficios de ello.

Si somos los primeros en comercializar una idea, | Crear un mejor modelo de negocio es mas importante
ganaremos. que llegar primero al mercado.

Si creamos la mayor y mejor cantidad de ideas en la | Si hacemos el mejor uso de las ideas internas y externas,
industria, ganaremos. ganaremos.

Debemos proteger nuestra propiedad intelectual para | Debemos generar ganancias de otros usos que podamos
que otros competidores no generen ganancias con | dar a nuestra propiedad intelectual, y debemos adquirir
nuestras ideas. propiedad intelectual de otros para generar valor a
nuestros negocios.

3. (Lainnovacion abierta entre competidores es posible?

La idea de innovacion abierta nos lleva a pensar que es un proceso en el cual se compartira muchos de los conocimientos
y know how de una empresa, lo cual, dentro de un marco tradicional de innovacién cerrada, resulta inconcebible, ya
que para una compafia mantener esta informacion en reserva es vital, en especial de sus competidores. Es asi como la
innovacion abierta puede parecer bastante riesgosa e incluso perjudicial, en especial si se trabaja conjuntamente con
un competidor. Sin embargo, los beneficios pueden ser multiples, ya que las empresas pueden mejorar sus procesos
internos, generar productos o servicios de mejor calidad, tener un menor tiempo de puesta en marcha, un menor coste de
implementacion y desarrollo, acceso a tecnologia que probablemente no tendrian, entre otros.

La innovacion abierta estd basada en tres procesos: outside-in, inside-out y coupled innovation. El primer proceso,
outside-in, se basa en el enriquecimiento del proceso interno de la compaiiia a través de la interaccion con colaboradores
externos, como son los proveedores, consumidores, entre otros. En el segundo proceso, inside-out, la compaiiia explota
sus ideas internas en el mercado al exportarlas o venderlas fuera. En el tercer proceso, coupled innovation, se combinan
los dos primeros procesos mediante la construccion conjunta de ideas de innovacion a través de alianzas, acuerdos de
cooperacion o incluso joint ventures con otras empresas.

Por tanto, la innovacion abierta mezclaria lo que es cooperacion con competencia, en lo que se conoce como coopetition.
Coopetition combina dos conceptos que pueden ser considerados antagdnicos, como son la cooperacion y la competencia,
donde las empresas pueden cooperar y competir a la vez para alcanzar objetivos en comun, asi “se produce cuando
dos empresas cooperan en algunas actividades de negocio a la vez que compiten entre si. Por lo tanto, los elementos
de cooperacion y competencia estan presentes. Esto significa, que dos empresas podrian cooperar coordinando sus
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operaciones de compra y aprovisionamiento de servicios, al mismo tiempo que estan compitiendo en las areas de
fabricacion y comercializacion™.

Ahora bien, lo cierto es que en la realidad se ha estudiado poco sobre casos de innovacion abierta entre competidores, sin
embargo, el articulo “Managing open innovation between competitors: what challenges?”, de Audrey Rouyre, desarrolla
un breve estudio sobre la innovacion abierta entre competidores de la industria espacial que nos puede dar una idea de
que es posible que esta se genere. Ahora bien, la industria espacial es un sector en el que son pocos los principales
actores, razon por la cual resultd6 muy importante la cooperacion generada entre ellos para llevar a cabo cuatro grandes
proyectos en los cuales se vio reflejada la innovacion abierta. Uno de los proyectos se tratd del Programa Galileo de la
Unién Europea, que consistio en el desarrollo de un sistema de navegacion por satélite. Este proyecto fue en su momento
asignado a la empresa alemana OHB, sin embargo, esta empresa por si sola no contaba con la capacidad tecnoldgica
para construir el sistema, tanto en tiempo como en costo, por lo que la Unién Europea convoco a las empresas ADS
y TAS para apoyar en el proyecto. Estas empresas establecieron una estructura para sacarlo adelante, teniendo en
cuenta que tres grandes competidoras lo realizarian conjuntamente. Este caso es un claro ejemplo de dos procesos de
innovacion abierta. Por un lado, se dio un coupled innovation, porque el sistema Galileo fue una cocreacion de varias
empresas competidoras, pero desde la perspectiva de OHB se vio que esta enriquecid su conocimiento interno al recibir
el conocimiento de empresas externas a ella, sus propios competidores, ddndose asi un outside-in. Pero estos casos no
solo se pueden dar entre grandes competidores, sino que hoy es mas habitual que se dé con startups, las cuales estando
en el mismo rubro o en uno relacionado y por pequefias que parezcan en tamafio, pueden llegar a generar competencia
a las grandes empresas, aportar conocimientos y mejoras en los procesos internos, entre otros beneficios. Razon por la
cual grandes empresas hoy buscan alianzas con startups, que ya no son vistas como un proveedor mas, sino como un
socio estratégico para la innovacion. Asi, las startups se presentan como un modelo agil, orientado a resultados, que aun
con poco presupuesto trabajan rapido, son flexibles, adaptables y creativas pudiendo, por tanto, llegar a generar un gran
aporte en términos de innovacion a una compaiiia grande y tradicional.

4. Opciones de colaboracion entre empresas y startups

Iniciamos este titulo con una frase que nos parece muy adecuada sobre la relacion que hoy se da entre grandes empresas
y startups “Las primeras tienen escala, pero necesitan innovar permanentemente para poder seguir compitiendo y
mantenerse en el mercado y, las segundas, nacen con una innovacion, pero necesitan escalar en clientes. Por eso, la
unidén de estos dos mundos es algo natural y esa cooperacion ya es hoy una realidad”. Ello lo sefial6 en un evento de
innovacion de Espaifia, Andrés Saborido, director de Wayra Espafia, una empresa del grupo Telefénica cuya razon de ser
es invertir en startups que aporten innovacion a Telefonica y a sus clientes.

Las grandes empresas buscan trabajar con startups, no solo por la innovaciéon que pueden generar, sino, ademas, por
la mejora en los procesos internos que brindan, ademas representan la posibilidad de expansidén a nuevos mercados
e incluso hacen posible la renovacién de la cultura interna de la compaiia. Es asi como existe una retroalimentacion
entre las grandes empresas y las startups, siendo que las primeras pueden proporcionan los recursos y presupuesto de
los cuales muchas veces carecen las startups, mientras que estas aportan innovacion y metodologias de trabajo agiles,
eficiencia en la solucion de problemas, entre otros.

Las grandes empresas buscan trabajar con las startups en diferentes niveles, tales como: (i) fomento de espacios
de coworking donde las empresas comparten recursos y forjan redes de contacto, y, en algunas ocasiones, brindan
capacitaciones; (ii) competencias o hackatones donde en uno o dos dias se busca el desarrollo de soluciones, con el
apoyo de mentores; (iii) brindando apoyo a través de procesos de incubacion y aceleracion, donde se brinda a las
startups espacios de coworking, recursos, mentorias, inversion semilla, posible acceso a rondas de inversion, entre
otros; (iv) generando alianzas para el desarrollo conjunto de productos o servicios; (v) inversion directa en la startup a
través de venture capital, mediante la adquisicion de una parte de la startup para venderla posteriormente una vez que ha
incrementado su valor en comparacion al momento de la inversion; (vi) la adquisicion de la startup, siendo este caso que
la compaiiia busca incorporarla a su negocio, ya sea por la busqueda del talento o por la tecnologia creada.

3 Morris, H. M., Kocak, A. y Ozer, A. (2007). Coopetition as a small business strategy: implications for performance. Journal of Small
Business Strategy, p. 36

62



ESTUDIO

MUNIZ

9

ANOS

P

A continuacion, desarrollamos algunos ejemplos de alianzas de grandes empresas con startups.

Como mencionamos Wayra Espaiia es el brazo inversor de Telefonica que busca generar oportunidades de negocio con
startups relacionadas a temas de tecnologia del rubro de Telefonica, generando su crecimiento a nivel local y global.
Wayra no solo busca invertir en Europa, sino también est4 presente en Latinoamérica a través de siete hubs distribuidos
entre Europa y Latinoamérica, siendo el hub que corresponde a Pertt Hispam Sur, con sede en Argentina. De acuerdo
con su pagina web Wayra ha invertido mas de 3 millones de euros. Entre los beneficios que ofrecen este tipo de hubs,
por lo general, no solo es la inversion, sino la oportunidad de hacer negocios con la compaiiia, espacios de trabajo
tecnoldgicos, acceso a redes de partners, expertos, asesoria directa de mentores, acceso a tecnologia y otros beneficios,
que pueden llegar a potenciar el negocio de una startup. Un caso peruano en el que Wayra Espafia intervino fue el de la
App Cinepapaya, creada en el afio 2011 por los peruanos Gary Urteaga y Manuel Olguin. Cinepapaya se creé como una
plataforma para acceder a la cartelera y se podia comprar entradas en todos los cines. Esta plataforma inicialmente tuvo
un subsidio del programa estatal Innovate Peru y posteriormente fue seleccionada por Wayra Perq, quien invirti6 en la
startup a través de varias rondas inversion. Luego, con ventas de mas de 700 mil dolares, la empresa brasilera Movile,
adquirio un 23% de Cinepapaya pagando 2 millones dodlares, generando la ampliacion de su presencia hasta en once
paises, asi como sumando otros servicios de venta de tickets. Posteriormente, Cinepapaya fue adquirida en el 2016 por
la empresa estadounidense Fandango Media LLC, de propiedad de NBC Universal, constituyéndose en un claro caso de
¢éxito de una startup en nuestro pais.

En otro ejemplo tenemos a Masisa, una empresa lider en Latinoamérica dedicada a la produccioén y comercializacion de
tableros de madera para muebles y arquitectura de interiores, que ha concentrado sus operaciones en Pert, Colombia,
Chile y Venezuela. Masisa en su bisqueda de ser la empresa mas innovadora de su sector, cred la plataforma Masisa
Lab, a través de la cual busca capturar e incubar una cartera de proyectos para el mercado del disefio, arquitectura y
construccion, a fin de poder generar oportunidades de negocio. Uno de los proyectos en los cuales Masisa Lab invirtio
y trabajo fue Isolcork. Esta empresa se inicid en Chile en el afio 2010 por los hermanos Pablo y Mario Palma bajo el
nombre de Etorkizuna, la cual introdujo el revestimiento de corcho como solucion integral en revestimientos ecologicos,
presentandose como una solucion innovadora a la situacion habitacional de los damnificados del terremoto que azoto
Chile. Luego, en el 2012, obtuvo capital semilla del programa nacional chileno Corfo. Posteriormente, en el 2017,
participo en el Lean Play de Masisa Lab, logrando recibir un aporte de US$ 50 mil bajo la figura de nota convertible.
Este acuerdo estratégico como bien lo dicen en su pagina web logré impulsar su linea de negocio a nivel nacional
¢ internacional. Ademas, la startup destaca que no solo recibid inversion de Masisa Lab, sino mejoras en el sistema
financiero, la posibilidad de expandirse a otros paises, coaching y el alcance de grandes clientes como Sodimac. Hoy
la empresa cuenta con productos no solo para la construccion, sino ademas para centros comerciales, barcos, domos,
contenedores, productos para mineria y el sector industrial.

Otro ejemplo es Cornershop, que es la primera startup dedicada al delivery de supermercados en Latinoamérica, la
cual recibié en su momento inversion de venture capital, con el cual se desarrolld y finalmente fue vendida a Uber,
generando grandes retornos para sus inversionistas y emprendedores, convirtiéndose en uno de los casos de exit con
mayor éxito de Latinoamérica. Asi, podran ver que los casos presentados son mas cercanos a nuestra realidad, ya que
sucedieron en nuestro pais y en paises vecinos con oportunidades similares a las nuestras, lo cual demuestra que en Pert
y Latinoamérica también se desarrolla open innovation.

De tal forma, podemos concluir que los beneficios para las startups son multiples. Como habran podido notar todos
enfocados al desarrollo de sus negocios, como son: (i) acceso a financiamiento mediante las inversiones que puedan
realizar las grandes empresas; (ii) acceso a una amplia red de contactos; (iii) la posibilidad de trabajar con grandes
empresas como clientes; (iv) la posibilidad de expandirse de la mano de las empresas o por si solas a otros mercados;
(v) desarrollo de sus productos innovadores; (vi) acceso a tecnologia y otros recursos que pudiesen otorgar las grandes
empresas; (vii) asesoramiento, coaching y mentoria para el desarrollo de sus negocios, entre otros.
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Conclusiones

La innovacion abierta es una interesante alternativa para las empresas que buscan impulsar y desarrollar su proceso
de innovacion, en vista que este modelo permite que las empresas puedan incorporar los conocimientos y desarrollos
tecnologicos de agentes externos como las startups, a través de alianzas que generan sinergias y beneficios mutuos,
convirtiéndose las startups en aliadas estratégicas que contribuyen con su vision innovadora, tecnologia desarrollada,
experiencia, un modelo de negocio definido, un mercado ganado, conocimiento del cliente, entre otros aspectos. Todos
ellos son incorporados por las grandes empresas para impulsar sus negocios y obtener rapida y eficientemente sus
objetivos de innovacion y desarrollo. Es asi como la innovacion abierta se presenta como un modelo de innovacion
agil y moderno frente al tradicional modelo de innovacion cerrada, en el cual el proceso de innovacion es netamente
interno, generado con sus propios recursos, personal, experiencia y conocimientos. De tal forma, la innovacion abierta
complementa, contribuye, cubre vacios y apoya en el desarrollo de nuevos productos o servicios por parte de las grandes
empresas.

El mercado actual exige innovacion constante y rapida. En este contexto, la colaboracion entre empresas y startups es
una solucion prometedora para conseguir oportunidades de innovacion a gran velocidad y no quedarse relegado.
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MATERIALIZACION TRANSACCIONAL DE
INVERSIONES EN STARTUPS

Ricardo De la Piedra'

Sumario: Introduccioén. 1. Términos del contrato de inversion. 2. Gobierno corporativo con posteridad a la
materializacion de la inversion. 3. Conclusiones.

Resumen: El aumento sostenido de actividad transaccional en emprendimientos a nivel mundial hace sumamente
importante que tanto fundadores como potenciales inversionistas manejen adecuadamente los términos y condiciones
en que se inyecta capital a una startup. El presente articulo describe brevemente y de una manera conceptual los
puntos clave de un esquema de adquisicion parcial del capital de un emprendimiento a través de levantamiento de
capital, incluyendo derechos, términos y condiciones a pactarse en un convenio de accionistas posadquisicion.

Palabras clave: startups, M&A, emprendimiento, adquisicion, inversion, convenio de accionistas

Introduccion

A diferencia de las empresas tradicionales, la mayoria de startups requieren en determinado momento de su ciclo
formativo la participacion de inversionistas que puedan aportar el capital adicional necesario para desarrollar las ideas o
los productos y servicios que originaron la creacion de la startup. Asi, los fundadores de una startup saldran al mercado
en busqueda de inversionistas que estén dispuestos a asumir el riesgo de invertir en un negocio nuevo o disruptivo a
cambio de una participacion, cuya expectativa sera que el rendimiento sea acorde al riesgo de su inversion.

Un ejemplo emblematico de esta estructura es la inversion de USD 500 000 realizada en el 2004 por Peter Thiel en
Facebook. La inversion inicial se realizo a cambio de una participacion del 10.2% en la empresa, lo cual le generd una
ganancia a Thiel de mas de mil millones de ddlares tras la venta de la mayoria de sus acciones en el 2012. Sin embargo,
es importante recordar que la inversion de Peter Thiel fue todavia mas fructifera para su fundador, Mark Zuckerbeg,
cuyas acciones en la compaiiia actualmente estan valorizadas en mas de USD 70 000 000.

En linea con lo anterior, es importante revisar algunas de las principales consideraciones que debe tomar en cuenta el
fundador de una startup al momento de llegar a un acuerdo definitivo con un inversionista respecto a la venta de un
porcentaje de su participacion, asi como el tratamiento que recibira dicha inversion. Estas consideraciones tienen, al
menos, dos aristas fundamentales: (i) los términos del contrato de inversion, y (ii) los términos del gobierno corporativo
que regularan la relacion como socios entre el fundador y el inversionista, recogidos en el convenio de accionistas.

1 Socio del area de Derecho Corporativo y M&A del Estudio Muiiz. Abogado con honores de la Facultad de Derecho de la Universidad
de Lima y MBA por IE Business School (Madrid, Espafa). Su practica en Corporate/M&A en es reconocida por publicaciones internacionales
como IFLR1000, Leaders’ League y The Legal 500. En el plano académico, es profesor de Fusiones y Adquisiciones y Derecho Comercial en las
facultades de derecho de la Universidad de Lima y Universidad de Piura. Columnista regular de articulos de derecho, innovacioén y negocios en
medios locales e internacionales, y colaborador del Banco Mundial en sus estudios para la publicacion “Doing Business” en Peru.
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1. Términos del contrato de inversion

Hay dos aspectos fundamentales que debe revisar cuidadosamente el fundador de una startup al momento de acordar
los términos de la adquisicion de acciones de la startup por un inversionista: (i) la valorizacion de las acciones y (ii) el
régimen de indemnizacion del inversionista.

1.1 Valorizacion de las acciones del startup
El valor que se le asigna a las acciones de la compafia determinara cuanta participacion en el capital recibird el
inversionista a cambio de su inversion. Esto es vital para el fundador a fines de garantizar que reciba la mayor inversion
posible por el valor de la startup, para retener la mayor cantidad de capital posible y mantener el control para efectos de
gobierno corporativo (como analizaremos en el punto 3 mas adelante).

Independientemente del método utilizado para calcular el valor de la compania, y por mas especializado que sea el
equipo financiero a cargo de la valorizacion, el proceso de asignacion de valor probablemente no tomara en cuenta
todo el potencial de la startup (de lo contrario, Peter Thiel hubiese pagado mucho mas de quinientos mil dolares por el
equity de Facebook) o se excedera y hara que la inversion se vuelva inviable. El equilibrio del acuerdo entre las partes
se encuentra en la necesidad del fundador de conseguir inversionistas para desarrollar una idea novedosa y el gran riesgo
que asume el inversionista al invertir en dicha idea.

1.2 Indemnizacion del inversionista
Cuando un comprador adquiere acciones de una compaiiia, tradicionalmente solicita que el vendedor realice una serie
de declaraciones y garantias sobre el estado de la compania en el contrato (“declaraciones”). En caso alguna de estas
declaraciones no sea cierta por hechos previos a la fecha de adquisicidn, el vendedor tendra que indemnizar al comprador
(dentro de ciertas limitaciones). Este régimen también es aplicable a la entrada de un inversionista a una startup. El
inversionista estara dispuesto a asumir los riesgos vinculados a su inversion, pero no las contingencias que puedan surgir
por hechos ocurridos antes de que se convirtiera en accionista de la empresa.

En adicion a ello, es usual que un inversionista solicite el cumplimiento de determinadas obligaciones del emprendedor
(directas o de generar que la compafiia cumpla algin hecho u obligacion determinada). A manera de ejemplo, pensemos
que un monto de la inversion sea destinado a R&D, modernizacion, implementacion de canales, etc.

En linea con lo anterior, el contrato de inversion contendrd lo que se denomina el régimen de indemnizacion, con
caracteristicas muy similares al de un contrato de adquisicion, en las que el inversionista respondera principalmente por
(1) la falsedad o inexactitud de las declaraciones; (ii) el incumplimiento de obligaciones asumidas en el contrato; y (iii)
hechos dolosos o fraudulentos.

a. Declaraciones y determinacion de responsabilidad
El fundador tendra que otorgar una serie de declaraciones en el contrato de inversion sobre el estado de la compaiiia al
momento de la inversion y emision/transferencia del equity. El contenido de las declaraciones dependera del rubro en
el cual opera la startup. Un ejemplo usual son las declaraciones que se otorgan en procesos de inversion en startups de
tecnologia, en los que un inversionista requerira que el fundador otorgue un set de declaraciones importante en materia
de propiedad intelectual, a fines de ser indemnizado en caso se materialice un dafio con motivo de un reclamo en relacion
a la propiedad la tecnologia desarrollada por la empresa.

Adicionalmente, un inversionista probablemente solicitara declaraciones generales que aplican a todas las empresas,
tales como declaraciones sobre el cumplimiento de las normas aplicables en materia tributaria, asi como las denominadas
declaraciones fundamentales, las cuales versan sobre hechos esenciales de la transaccion (propiedad de las acciones,
capacidad del fundador para contratar, entre otras).

En base a lo anterior, el fundador debera indemnizar al inversionista en caso las sociedades o el inversionista sufran
un dafio derivado de la falsedad o inexactitud de alguna de las declaraciones sobre la compaifiia. Para claridad y fines
practicos, si la declaracion establece que “la compafiia ha cumplido con todas sus obligaciones laborales” y, con
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posterioridad al cierre del contrato de inversion, las autoridades laborales obligan a la compania al pago de multas y
penalidades por el incumplimiento del fundador con el pago de los beneficios sociales originados antes de la fecha de
cierre, el fundador debera indemnizar al inversionista (sujeto a las limitaciones generales detalladas en la seccion b a
continuacion).
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b. Limitaciones a la responsabilidad del fundador por declaraciones
Existen dos limitaciones principales a la responsabilidad del fundador por las contingencias de la compaiiia: (i)
limitaciones de tiempo y (ii) limitaciones de monto. Las limitaciones de tiempo establecen un plazo méximo durante
el cual el fundador es responsable ante el inversionista por los dafios producidos por la falsedad o inexactitud de las
declaraciones otorgadas.

La segunda limitacion principal es la limitacion del monto de responsabilidad. El contrato de inversion establecera un
monto maximo de responsabilidad (conocido como el cap) y, en muchas ocasiones, se establecera un monto individual
(conocido como basket) de responsabilidad y un monto minimo de responsabilidad (conocido como de minimis o
minibasket). Otra vez con fines practicos, si se aplicaran todas estas limitaciones al mismo tiempo los limites de
responsabilidad funcionaran segun el siguiente ejemplo con montos aleatorios: cualquier dafio debera ser de al menos
USD 5 000 (mini basket) para poder ser reclamable y poder acumularse junto con otros dafios equivalentes hasta llegar
a USD 50 000 (basket). A partir del monto del basket, el fundador sera responsable desde el primer dolar hasta el monto
del dafio (cuando el basket no es deducible) o desde montos que excedan USD 50 000 hasta el monto del dafio (cuando
el basket si es deducible). En ningtn caso (salvo supuestos de dolo, fraude o falsedad de declaraciones fundamentales),
el fundador respondera por un monto superior al cap.

c. Capacidad de negociacion de las partes
Hemos descrito el régimen general de indemnizacion de un contrato de inversion que explica la responsabilidad que
permanece con el socio fundador aun después del ingreso de un inversionista al startup.

Es importante tomar en consideracion que los términos definitivos que se incluiran en cualquier contrato de compraventa
de acciones o contrato de inversion dependeran de la capacidad de negociacion de las partes y de la situacion de cada
una de ellas. En este contexto, un fundador que necesita los fondos de un inversionista de manera urgente para potenciar
una startup de manejo desordenado, incipiente o con un perfil del fundador complicado puede tener una capacidad de
negociacion reducida frente a un inversionista sofisticado. Caso contrario es el de una startup con un futuro promisorio,
en orden y con potenciales socios competentes y enfocados en el desarrollo de la compaiia y su modelo de negocios.

2. Gobierno corporativo con posterioridad a la materializacion de la inversion

Ademas de pensar en los términos del contrato de inversion, el socio fundador de una startup debe pensar en la regulacion
de su relacion con el inversionista como socios de la compaiiia y los términos del gobierno corporativo de la empresa.
El gobierno corporativo se refiere al régimen mediante el cual se regula el control y operacion de una empresa. Este
régimen se establece en dos documentos fundamentales: los estatutos y el convenio de accionistas.

Asumiendo que los estatutos de la empresa se mantienen dentro de un modelo estandar, analizaremos los acuerdos
usuales que negocian los accionistas en el convenio de accionistas, enfocandonos en el contexto de las startups y el
ingreso de un inversionista a la empresa.

2.1 Manejo de la empresa
Segun la normativa peruana, existen tres organos fundamentales en una sociedad andnima: la junta de accionistas,
el directorio y la gerencia. Estos tres organos ejercen distintas funciones y se les pueden asignar distintos poderes
para balancear la toma de decisiones y manejo del dia a dia del negocio dentro de una empresa. Sin embargo, en toda
circunstancia la junta de accionistas sera el érgano supremo y decisorio de la sociedad. Por lo tanto, los porcentajes de
acciones que posee cada accionista son sumamente relevantes.
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En Peru, por los términos de la Ley General de Sociedades, un accionista controla la empresa de forma absoluta si sostiene
al menos el 60% del accionariado. Por este motivo, un accionista minoritario en una startup (ya sea el inversionista o
fundador posadquisicion) siempre solicitard la firma de un convenio de accionistas que le otorgue ciertos derechos de
minoria que no le otorga la ley en términos de toma de decisiones y otros aspectos de la vida de la compania. De esta
manera, el accionista puede ejercer cierto control a través de “derechos de veto” o supermayorias.

2.2 Mayorias calificadas y derechos de veto
A favor de los intereses del accionista minoritario (para efectos del presente escenario, el inversionista), es posible
establecer mayorias mas altas a las calificadas para la toma de ciertas decisiones por la junta de accionistas y derechos
de veto sobre ciertas materias.

Las mayorias calificadas se refieren al aumento de los porcentajes de quorum y votacién necesarios para tomar una
decision dentro de la junta de accionistas. Como comentamos en el punto anterior, segun la Ley General de Sociedades
un accionista puede tomar todo tipo de decisiones de forma unilateral si sostiene el 60% del accionariado. Sin
embargo, es posible aumentar este porcentaje para ciertas materias a través de lo que se conoce coloquialmente como
“supermayorias”. Por ejemplo, si el fundador sostiene el 75%, y el inversionista mantiene 25% de la empresa, las partes
podran acordar que la toma de algunas decisiones requerira el quorum y voto favorable del 76% del accionariado. De
esta forma, mientras los porcentajes se mantengan en 75/25, el fundador no podréd tomar estas decisiones de forma
unilateral, requiriendo siempre la presencia y voto favorable del inversionista.

Tradicionalmente, se solicitan supermayorias para ciertas decisiones particularmente importantes en la empresa, como
la modificacion de los estatutos, modificaciones al capital social, eleccion gerencias, disposicion de activos importantes,
toma de financiamientos fuera de la politica de endeudamiento, aprobacion o modificacion al plan de negocios, plan de
negocio, politica de financiamiento; entre otros. La materia dependera de la sensibilidad de los accionistas, el porcentaje
adquirido, y claramente de la posicion del emprendedor, la compaiia y el inversionista al momento de negociar el
convenio.

2.3 Eleccion de gerencias claves y del directorio
El gerente general, las gerencias clave y el directorio de la compaifiia ejercen funciones mas operativas dentro de la
empresa en comparacion con la junta de accionistas. A fines de mantener cierto grado de control sobre las operaciones,
el accionista minoritario puede solicitar que se establezca un régimen segun el cual: (i) designe un niimero de directores,
y (ii) tenga la potestad de nominar o alternar la facultad de designar al gerente general o alguna gerencia clave.

En relacion con nombramiento del gerente general, es posible establecer que las partes se turnaran en la designacion del
gerente general o, en todo caso, que las partes acordardn previamente quién sera nominado como gerente general de la
compafiia. Lo mismo puede ocurrir con gerencias clave, como la de administracion y finanzas o de R&D (dependiendo
del rubro de la empresa).

Laregulacion de este punto varia mucho en cada caso porque depende de las circunstancias especificas de cada inversion.
En el caso de una startup, el grado de control que quiera tener el inversionista dependera del tipo de inversionista y lo
que desea aportar a la operacion. Habra inversionistas angeles que Unicamente quieran aportar capital y permitir que
el fundador maneje las operaciones de la compaiiia, mientras que otros inversionistas como fondos de Venture Capital
querran aportar cierto grado de know-how y contactos para asegurar el €xito y crecimiento de la empresa para el eventual
exit.

2.4 Drag along y tag along
Dos clausulas que tradicionalmente se incluyen en los convenios de accionistas son las clausulas de drag along y tag
along. La clausula de drag along es solicitada usualmente por el accionista mayoritario (el fundador, en nuestro caso) y
la clausula de tag along es requerida comiinmente por el accionista minoritario (el inversionista, en nuestro caso). Estas
disposiciones son claves en un convenio de accionistas de una startup porque estan relacionadas al exit strategy de los
socios.
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a. Drag along
La clausula de drag along establece que si un accionista desea vender sus acciones a un tercero, puede obligar al
otro accionista a vender sus acciones al mismo tercero en los mismos términos y condiciones. Como se puede inferir,
la clausula de drag along es esencial para un socio fundador que permanecera como accionista mayoritario porque
incrementa sus posibilidades de liquidar su inversion en la startup una vez que haya incrementado considerablemente el
valor de la empresa, es decir, fortalece su exit strategy.

b. Tag along
La clausula de tag along dispone que si un accionista desea venderle sus acciones a un tercero, el otro accionista puede
adherirse a la venta, y hacerlo de manera conjunta. La clausula de tag along también es sumamente relevante para el exit
strategy de un inversionista porque los escenarios de venta del 100% de una compaiiia son muchos mas frecuentes que
el escenario de venta de un porcentaje minoritario. Por lo tanto, podra capitalizar su inversion con mayor facilidad ante
una buena oferta de un tercero.

2.5 Call option y put option
El call option le otorga a un accionista el derecho a obligar a otro accionista a venderle sus acciones y el put option le
otorga a un accionista el derecho a obligar a otro accionista a comprarle sus acciones, usualmente pactandose ventanas
en periodos de tiempo. Asi, los accionistas pueden acordar que dentro de un numero determinado de afos después de
la firma del convenio, alguno de los accionistas tendra un put option (normalmente el accionista minoritario) o un call
option (normalmente el accionista mayoritario).

La racionalidad de estas figuras es que, por un lado, el accionista minoritario podra tomar el valor del crecimiento de
la empresa después de un tiempo determinado y vender sus acciones restantes a un precio mayor a lo que las hubiese
vendido en la fecha inicial. Por su parte, el accionista mayoritario tendra un call option para adquirir el porcentaje
restante de la empresa y tener el control absoluto de sus operaciones (liberandose de los términos del convenio de
accionistas), siendo de obligatorio cumplimiento para el vendedor, la venta.

Términos usuales para el ejercicio del call option o del put option incluyen un piso 0 monto minimo de adquisicion, la
valorizacion de las acciones por un auditor independiente, la ventana de ejercicio, entre otros.

2.6 Lock-up
La clausula de lock-up es una clausula comun en aquellos convenios de accionistas en los cuales se quiere mantener la
estabilidad de los accionistas por un tiempo determinado. El lock-up prohibe que uno o varios de los accionistas vendan
sus acciones por un periodo de tiempo (en Peru, el lock-up no puede tener una duracién mayor a 10 afios segun la Ley
General de Sociedades).

Esta clausula puede ser util tanto para el fundador como el inversionista: (i) para el fundador, en la medida que quiera
mantener cierta estabilidad mientras la empresa esta en un proceso de crecimiento y asegurar que el inversionista no le
vendera sus acciones a un tercero que el fundador no quiera tener como socio; (ii) para el inversionista porque puede
garantizar que el socio fundador no saldra de la empresa antes de tiempo y continuara desarrollando el concepto de la
startup durante un tiempo determinado.

2.7 Deadlock
El deadlock regula aquellas circunstancias en las cuales, de acuerdo con los términos del estatuto o el convenio de
accionistas, se requiere del voto de ambos accionistas para tomar una decision y los accionistas no logran llegar a un
acuerdo.

En este caso, normalmente se establece un plazo en el cual los accionistas pasaran un proceso de mediacion (no
vinculante) a fines de llegar a un acuerdo sobre la materia objeto del conflicto. En caso los accionistas no puedan llegar
a un acuerdo, normalmente se establecen opciones de compra o mecanismos como el shotgun, siendo lo importante que
el desacuerdo sustancial no haga perder valor a la compaiiia.
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2.8 Derecho de adquisicion preferente
Esta clausula establece que ninguno de los accionistas podra venderle su participacion a un tercero sin antes ofrecérsela
al otro accionista en las mismas condiciones de venta. Unicamente en caso de que el otro accionista no desee ejercer su
derecho de adquisicion preferente, el accionista vendedor podra proceder con la venta al tercero, en los mismos términos
en que las ofrecio al otro accionista.

El proposito de esta clausula es similar al proposito del lock up. Los accionistas quieren asegurar que se mantendra cierta
estabilidad dentro de la empresa y, sobre todo, que no estaran sujetos a participar como socios dentro de la compaiiia con
terceros a los cuales no eligieron.

2.9 Derecho de primera oferta
El derecho de primera oferta establece que los accionistas deben ofrecerle sus acciones en venta al otro accionista antes
de ofrecerle sus acciones en venta a algin tercero. Se diferencia del derecho de adquisicion preferente porque esta
clausula le otorga al titular el derecho de realizar la primera oferta sobre las acciones del otro accionista antes de que
exista un tercero interesado. El derecho de adquisicion preferente permite que el titular del derecho compre las acciones
después de que un tercero interesado ha presentado una oferta.

2.10 Politica de dividendos
Es muy comun establecer una politica de dividendos en el convenio de accionistas. Esta politica regulara el régimen
de distribucion de dividendos de la empresa (frecuencia y porcentajes). La distribucion de dividendos dependera del
plan de negocios que se haya establecido para la startup. En emprendimientos, es usual que la politica de dividendos
implique la no reparticién de dividendos por un plazo determinado, ya que tanto el fundador como el inversionista por
lo general no se encuentran interesados en el retorno inmediato de su inversion, sino en el crecimiento a largo plazo del
emprendimiento.

2.11 Plan de negocios
Los accionistas suelen preparar un plan de negocios para la compaiia. En este plan se establece cuales son los objetivos
paralaempresay los planes comerciales que tienen los accionistas para el desarrollo de la empresa. Esto es particularmente
importante en el caso de una startup porque el crecimiento de la empresa es el objetivo fundamental de los accionistas y
la existencia de un plan de negocios aclara la ruta a seguir y evita futuros conflictos de los accionistas en relacion con el
camino que se tomara para lograr dicho crecimiento. Cualquier modificacion al plan de negocios usualmente es materia
de una supermayoria o derecho de veto.

2.12 Politica de financiamiento
La politica de financiamiento establece los medios que utilizard la compafiia para financiar sus actividades. Para un
accionista que tenga menor capacidad econémica que otros accionistas, la politica de financiamiento es clave porque
puede establecer que la compaiiia financiara sus actividades mediante la obtencion de deuda u otros medios distintos
a aumentos de capital o aportes de los accionistas, evitando asi la dilucion de su participacion. A efectos de tener una
relacion exitosa, es importante tener en cuenta las consecuencias de la politica de financiamiento, asi como tener una
lectura clara de las expectativas econdémicas y el perfil tanto del emprendedor como del inversionista.

Conclusiones

La relacion entre un socio fundador de una startup y un inversionista nace con la inversion inicial y adquisicion de
acciones. Este momento inicial se rige principalmente por dos temas claves: (i) el valor que se le asignara a las acciones
de la start-up y (ii) la estructura del régimen de indemnizacion del inversionista por contingencias previas de la startup.

Sin embargo, la regulacion de la relacion de las partes posinversion tiene igual o mayor importancia, ya que esta relacion
puede tener un gran impacto sobre el éxito de la startup, el valor, y el exit strategy de las partes. Siendo esto asi, los
términos del convenio de accionistas deberan negociarse tomando en consideracion el papel que juega cada parte en la
empresa y la proteccion que requiere cada parte por sus condiciones econéomicas y sus intenciones de permanencia en

la empresa.
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Sumario: Introduccion. 1. Qué es fintech. 2. Fintech como organizacion. 3. Qué diferencia a una fintech de una
startup convencional . 4. Qué es el financiamiento alternativo. 5. Modelos de financiamiento alternativo. 6.
Democratizando el mercado de capitales. 7. Casos exitosos de equity crowdfunding. 8. Regulacion del crowdfunding
en el Pert. Conclusiones. Bibliografia.

Resumen: El equity crowdfunding es un modelo de negocio fintech basado en una plataforma tecnoldgica disefiada
para que inversores (y no donantes) reciban de forma tangible valores mobiliarios o participacion en el capital de
emprendimientos en los que invierten en forma de capital semilla. Estas oportunidades sirven para que la financiacion
sea mas equitativa e inclusiva, lo que permite que inversores novatos y sin afiliaciones a grandes grupos financieros
puedan entrar al mundo del venture capital y convertirse en accionistas de empresas, productos o de un proyecto,
democratizando a su vez el mercado de capitales.

Palabras Clave: Financial regulation, startup, fintech, venture capital, alternative lending, crowdfunding, P2P
financing, angel investors, machine learning, artificial intelligence.

Introduccion

Desde sus inicios, las plataformas de préstamos alternativos aprovecharon el repentino auge de la internet para habilitar
un mercado de many-to-many, es decir, un mercado de muchos compradores frente a muchos vendedores. Los préstamos
alternativos ganaron una base mucho mas solida a raiz de la crisis financiera mundial del afio 2008, considerando que la
financiacion para las pequefias empresas cayo significativamente: los montos de los préstamos para pequeiias empresas
disminuyeron 38% en menos de 10 afios con 10 de los bancos mas grandes del mundo, prestando USD 72.5 mil millones
en el afio 2006 y cayendo a USD 44,7 mil millones en el afio 2014 (Smith, 2020). Viendo esta oportunidad, las fintechs
intervinieron rapidamente en el mercado internacional para llenar dicha brecha de financiacion.

Los préstamos alternativos son un modelo de negocio de la industria Fintech, protagonizada por las startups, en
un ecosistema en donde participan también los reguladores financieros, los elaboradores de politicas publicas y las
instituciones financieras tradicionales.

1 Abogado por la Universidad de San Martin de Porres. Oxford Fintech Programme por Séid Business School, The University of Oxford
(Reino Unido). Especializacion en Finanzas para la Gestion de PYMEs en América Latina por la Universidad Complutense de Madrid (Espaiia).
Especializacion en Finanzas Corporativas y en Derecho Financiero por la Universidad ESAN. Asociado Senior en el Area de Mercado de Capitales
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En este articulo, buscamos describir en qué consisten las fintech, y nos enfocaremos en uno de sus modelos de negocio:
el equity crowdfunding, una de las variantes del alt lending. Nos gustaria destacar que al ser este modelo de negocio
bastante novedoso, incluso para paises desarrollados, nuestros comentarios en este articulo se nutren principalmente en
la experiencia en Londres, plaza financiera lider mundial en fintech.

1. Qué es fintech

Fintech es el uso de la tecnologia para innovar los servicios financieros. Tiene el potencial de marcar el comienzo
de nuevos modelos comerciales, aplicaciones, procesos y productos, para aumentar la eficiencia, reducir los costos
y mejorar el acceso y la prestacion de servicios financieros. Fintech incluye todo, desde herramientas basadas en
inteligencia artificial que ayudan a los bancos tradicionales a operar, hasta los neo bancos que operan en dispositivos
moviles y que brindan a los consumidores acceso inmediato a cuentas financieras y métodos de pago digitales. El auge
de la tecnologia financiera estd generando disrupcion en los actores tradicionales y remodelando tanto a los negocios
como a la sociedad. Al respecto, los reguladores financieros de todo el mundo se esfuerzan por lograr un equilibrio entre
mantener la competencia abierta y justa y fomentar la innovacion, al mismo tiempo que protegen a los consumidores y
gestionan el riesgo sistémico.

Este ecosistema representa un cambio de poder del antiguo sector de servicios financieros, donde todo el poder estaba
en manos de bancos e instituciones financieras tradicionales. Este cambio de poder fue el resultado de la crisis financiera
del afio 2008, originada en el descontento y crisis de confianza de los clientes que llevaban el peso de la crisis, y fue
estimulado por un documento técnico sobre bitcoin escrito por Satoshi Nakamoto.

2. Fintech como organizacion

Fintech es definida como una organizacion que combina tecnologia y modelos comerciales innovadores para habilitar,
mejorar y alterar los servicios financieros. A nivel internacional, la industria fintech no ha dejado de crecer, en la medida
que ya no so6lo estd compuesto por startups, sino hoy también tiene una gran cantidad de empresas muy experimentadas
que ofrecen una amplia gama de servicios financieros y operan en un escenario global.

3. Qué diferencia a una fintech de una startup convencional

Para los emprendedores que estan interesados en un proyecto fintech, una de las cosas que hace a este negocio muy
diferente a otras areas de la tecnologia y a otras areas de la internet y el soffware es que es una industria sumamente
regulada. Por ello, los problemas legales y regulatorios existen para cualquier producto o servicio que se intente crear
son sumamente significativos.

Lo anterior crea una alta barrera de entrada para muchos tipos diferentes de productos y servicios. Es la interseccion
entre lo que permite la ley, que, en ultima instancia, determina qué tipo de licencias especiales se puede necesitar,
como cumplir con eso y como tomar todo eso y traducirlo en la disrupcion que tanto le interesa al emprendedor. Es
increiblemente desafiante. Por ello, el soporte de abogados expertos en regulacion financiera y, ademas, en tecnologia
financiera es aconsejable.

4. Qué es el financiamiento alternativo

El financiamiento alternativo es un modelo de negocio fintech. En los términos mas simples, los préstamos alternativos
(también llamado alternative lending o alt lending) es cualquier tipo de fuente de financiacion disponible fuera de los
canales de préstamos tradicionales (tipicamente proveniente de los bancos tradicionales). Los prestamistas alternativos
suelen ser fintechs con plataformas basadas en aplicaciones (apps) disefiadas para ayudar a emprendedores o artistas
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Operando fuera de la estructura del proceso de préstamo tradicional (solicitud, suscripcion y cierre), los prestamistas
alternativos pueden ofrecer una gama mas amplia de opciones, con tiempos de respuesta mas rapidos, mas flexibilidad y
disponibilidad. Estudios recientes de Oracle encuentran que mas del 40% de los consumidores sienten que las entidades
no bancarias pueden ofrecer mas que un banco tradicional (Uzialko, A., 2020). Esto puede resultar especialmente
beneficioso para las pequefias empresas y aquellos que no se encuentran bancarizados, a quienes los prestamistas
tradicionales a menudo ven como potenciales riesgos de pérdida, o al menos como riesgos de incumplimiento de pagos.

En ese sentido, los emprendedores, en particular, estan experimentando una brecha de financiamiento, lo que los lleva a
buscar fuentes de dinero no tradicionales. ;Qué tan grande es la brecha de financiamiento? Seglin un articulo de Business
Insider, los datos informados por el SME Finance Forum del 2018 demuestran que existe una brecha de financiacion
de USD 5 billones entre las necesidades de financiacion de las pequefias y medianas empresas y las instituciones de
financiacion disponible para ello (Phaneuf, A., 2019).

5. Modelos de financiamiento alternativo

Los modelos de préstamo alternativo incluyen las plataformas Peer-to-Peer (P2P) y el Crowdfunding, los cuales
describimos a continuacion:

5.1.Peer-to-Peer (P2P)
La financiacion P2P se basa en un préstamo o préstamos destinados a ser reembolsados en su totalidad, con intereses,
segun los términos contractuales acordados.

A pesar de tener gastos generales mas bajos (sin costos de mantener oficinas fisicas, por ejemplo), los prestamistas
alternativos generalmente no pueden igualar las tasas de financiamiento de los prestamistas tradicionales. Por lo general,
los préstamos alternativos son a mas corto plazo y con tasas de interés mas altas. Pero para las pequefias empresas y
aquellas que desean evitar el escrutinio (o el tiempo prolongado) del proceso de suscripcion del préstamo tradicional,
las plataformas del mercado P2P ofrecen microcréditos, préstamos puente, adelantos en efectivo y una serie de opciones
para las que de otro modo no calificarian.

Sin embargo, en particular, aunque las plataformas P2P retinen a prestamistas y prestatarios, por lo general no son los
originadores de los préstamos que ayudan a facilitar, suscribir y prestar el servicio financiero, sino es un banco asociado.
Al utilizar la inteligencia artificial y el machine learning para procesar grandes conjuntos de datos (a menudo en tiempo
real) e identificar a los prestatarios de bajo riesgo en funcion de métricas avanzadas de sus modelos crediticios, los P2P
son esencialmente agentes de préstamos. Y aunque estas fintechs pueden parecerles a los clientes como negocios del tipo
business-to-clients (B2C), en realidad son proveedores de servicios business-to-business (B2B).

5.2.Crowdfunding
Enuna plataforma de crowdfunding los donantes generalmente obtienen algtn tipo de reconocimiento por su participacion
en el respaldo de un producto o proyecto, ya que su inversion inicial a menudo se usa para sufragar los costos de
produccion o los costos de inicio del emprendimiento. Por ejemplo, Kickstarter (www.kickstarter.com), una plataforma
donde las personas pueden prometer dinero para todo tipo de proyectos creativos a cambio de una recompensa (como
ser parte del proceso de creacion o recibir una copia gratuita de lo que se esta produciendo), es una plataforma estandar
de crowdfunding.

En cambio, en el crowdfunding basado en acciones (equity crowdfunding), los inversores (y no los donantes) reciben
en forma tangible valores mobiliarios o participacion en el capital social de la empresa en la que invierten. Estos
contribuidores de capital no participan solo para comprar un producto con un descuento un afio antes de su lanzamiento
(Marks, 2018), por el contrario, se parecen mas a los inversores de Venture Capital, que pueden beneficiarse de
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emprendimientos exitosos. Mas alla de la financiacion inicial en si, un beneficio de este enfoque para los emprendedores
es que puede crear cientos de “embajadores de marca” que quieran ver triunfar al emprendimiento, ya que cada uno de

esos inversores tiene algo en “piel” en el juego.

En cualquier caso, el crowdfunding democratiza eficazmente el proceso de financiacion de startups. Al igual que
un candidato politico populista cuya campana esta financiada por millones de microdonantes, en lugar de miles de
megadonantes, el modelo de crowdfunding tiende a alentar a muchos (aunque mas pequefios) inversores, en lugar de
a unos pocos seleccionados. En un modelo basado en acciones (equity crowdfunding), estas oportunidades sirven para
hacer que la financiacion sea mas equitativa e inclusiva, lo que permite a los inversores novatos sin afiliaciones a grandes
brazos financieros a jugar el juego del venture capital y convertirse en accionistas en una empresa, producto o de un
proyecto.

Los espacios de crowdfunding estan creciendo: por ejemplo, el nimero de acuerdos respaldados por sitios web de
crowdfunding en el Reino Unido se dispard de ocho en el afio 2011 a 422 en al afio 2019, lo que convierte a estos
inversores en el segundo tipo de inversor mas activo, detras de las empresas de venture capital y de private equity
(Beauhurst, 2020). El equity crowdfunding, en particular, sigue siendo un modelo bastante nuevo y esta destinado a
expandirse como una opcion de referencia para mas Startups. Con el numero de oferta publicas iniciales de acciones,
y de empresas listas en bolsa en general, disminuyen significativamente en los ultimos afios, el equity crowdfunding
se convierte en una forma para que los emprendedores obtengan capital piblico, mientras retienen el control de sus
negocios (Marks, 2018).

6. Democratizando el mercado de capitales

(Como impacta el equity crowdfunding en el mundo de las startups? Basicamente, en lo que se llama financiamiento
en etapa inicial o inversion angel. En realidad, si pensamos en las Fintech en términos generales, estos negocios estan
comenzando a tener un impacto en el mundo, pero en un area en la que ya ha tenido un impacto importante es la
financiacion en capital semilla.

Al menos en el Reino Unido, hoy, estas plataformas, especificamente las plataformas de equity crowdfunding, recaudan
mas dinero que cualquier otro sector. Asi, que esta es la ruta principal que buscan los emprendedores cuando comienzan
sus negocios. Lo anterior cuenta con la ayuda de los generosos incentivos fiscales del gobierno del Reino Unido para
fomentar el espiritu empresarial, y ha funcionado realmente bien.

Las plataformas de equity crowdfunding son interesantes en cuanto reiinen varias funciones de los sistemas financieros.
En estas plataformas las startups recurren con un video o una campaiia, a fin de recaudar fondos y que el publico invierte
comprando sus acciones. Asi que es una especie similar a la inversion angel o la inversion inicial de capital semilla,
pero en lugar de tener tal vez uno o dos inversores angel en su empresa, se tiene numerosos de pequeflos inversores
que agrupan su dinero. En ese sentido, la agrupacion de fondos es una de las principales funciones de las finanzas,
asimismo, la de reduccion del riesgo. La captacion de activos es una forma de reducir el riesgo. Y al realizar esto estamos
permitiendo que el publico acceda a un tipo de producto de inversion que antes solo estaba disponible para inversionistas
angeles. Entonces, se puede observar que las plataformas de equity crowdfunding agregan valor de esta manera a la
economia, a las familias y a los negocios.

Con respecto a lo anterior, es necesario resaltar que gran parte de las investigaciones académicas que se realizan en
el mundo, se enfocan exactamente en ver qué tan bueno es el publico con este tipo de inversiones. Dado que en el
pasado, existia la creencia de que hay dinero inteligente y dinero tonto. Y el dinero inteligente proviene de inversionistas
sofisticados quienes han estado en este juego y saben qué funciona y qué no. Y el publico en general es «tonto». Sin
embargo, las investigaciones demuestran que estas plataformas estan desafiando esta falsa creencia, porque la evidencia
empirica muestra que el publico esté realizando un conjunto de inversiones bastante decentes.
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Estas investigaciones comenzaron en el afio 2012. No es completamente nuevo, pero se estd comenzando a ver resultados.
Y la data que esta disponible ahora sobre salidas y retornos muestra que este sector en realidad se estd desempefiando
muy bien. Ello, parcialmente, debido a que alguno de estos sofisticados inversionistas angeles han comenzado a utilizar
estas plataformas. Y ven el beneficio de tener estas plataformas porque obtienen la validacion del publico en general,
ya sea que a la multitud le gusta la inversion o no, lo que les da un poco més de confianza para invertir en una empresa
determinada. Esto es importante cuando hablamos de una enorme cantidad de incertidumbre en la etapa inicial de las
empresas, o dicho de otro modo, en la incertidumbre que implica invertir capital semilla en una empresa.
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7. Casos exitosos de equity crowdfunding

En el Reino Unido, Seedrs (www.seedrs.com) y Crowdcube (www.crowdcube.com) son las dos plataformas mas
importantes de equity crowdfunding y cubren la mayor parte de dicho mercado. Enfocandonos en Seedrs, al ser la
primera y mas importante plataforma de equity crowdfunding en dicho pais, su objetivo es “hacer simple la compra de
las empresas en las que se cree y compartir su éxito”, segin su pagina web.

Al igual que otros lideres del comercio electronico, Seedrs simplifica lo que de otro modo podria ser un proceso dificil.
Como un mercado de equity crowdfunding, la empresa ofrece una interfaz elegante que permite a los inversores navegar
a través de lanzamientos de startups en todas las industrias, de la misma forma en que uno podria comprar articulos
en Amazon, Ebay o Alibaba. Mientras se navega a través de los emprendimientos que se pueden categorizar y ordenar
segun las tendencias mas altas, los potenciales inversionistas pueden leer los foros de discusion, hacer preguntas a los
emprendedores y ver quién ha invertido en cada emprendimiento.

8. Regulacion del crowdfunding en el Pert

El 23 de enero de 2020, el Poder Ejecutivo aprobd el Decreto de Urgencia n.° 013-2020, “Decreto de Urgencia que
promueve el financiamiento de la MIPYME, emprendimientos y startups”, el cual desarrolla en su Titulo IV una nueva
formula legal que busca sentar las bases para la regulacion del crowdfunding en el Pertt denominado: “financiamiento
participativo financiero” (FPF).

Respecto del contenido del decreto, podemos sefialar que su texto recoge las propuestas aprobadas por la Comision de
Economia Banca, Finanzas e Inteligencia Financiera del Congreso de la Reptiblica mediante dictamen emitido con fecha
13 de junio de 2019, el mismo que consolido los proyectos de ley 3083/2018-CR, 3403/2018-CR y 4324/2018-PE.

En cuanto a su vigencia, se dispuso que el Titulo IV del decreto entraria en vigor a los 90 dias de su publicacion en
el Diario Oficial El Peruano. Sin embargo, se dispuso que la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), como
entidad reguladora y supervisora de esta actividad, debera emitir las normas reglamentarias para el correcto y adecuado
funcionamiento del FPF.

El 20 de abril de 2020, la SMV publico6 la Resolucion SMV n.° 005-2020-SMV/01, por medio de la cual sehaldé que
las empresas peruanas que se encontraban realizando actividades de FPF a través de la modalidad de préstamos debian
remitirle una comunicacion indicando: i) su interés en continuar realizando dicha actividad bajo la nueva regulacion
del decreto o ii) su decision de no realizar dicha actividad. Asimismo, en caso de que la empresa se encontrase en el
primer supuesto, debia incluir en la mencionada comunicacion una descripcion detallada de su modelo de negocio, el
numero de la partida registral de su inscripcion en la Superintendencia Nacional de los Registros Publicos (SUNARP),
la forma como segrega sus cuentas donde gestiona sus recursos propios de aquellas donde se canalicen los fondos de los
receptores ¢ inversionistas, y las advertencias que realizan al publico sobre los riesgos asociados con su inversion. El
plazo para dicha comunicacion vencio el 15 de mayo de 2020.

Posteriormente, el 29 de noviembre de 2020, la SMV publicod el proyecto de “Reglamento de la Actividad de
Financiamiento Participativo Financiero y sus Sociedades Administradoras”. A la fecha de la publicacion de este
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articulo, atin se viene discutiendo la reglamentacion del crowdfunding en el Pert. Entendemos que, como es usual, esta
regulacion tendrd muchas modificaciones posteriores, disipandose los miedos de forma paulatina con el entendimiento
del producto, reduciendo los sobrecostos regulatorios que generarian una alta barrera de entrada a la democratizacion
del mercado de capitales a través de estas plataformas.

Conclusiones

El préstamo alternativo es cualquier fuente de financiamiento disponible fuera de los canales tradicionales de préstamos.
Los prestamistas alternativos son fintechs con plataformas basadas en apps disefiadas para ayudar a emprendedores o
artistas con respecto a préstamos, lineas de préstamo e hipotecas para capitalizar startups y financiar equipos.

Existen dos modelos de préstamos alternativos: el financiamiento P2P y el crowdfunding. El financiamiento P2P esta
basado en préstamo o préstamos, destinados a ser reembolsados en su totalidad, con intereses, segiin los términos
contractuales acordados. En cambio, en el equity crowdfunding los inversionistas (no los donantes) se les otorga una
forma de valor mobiliaria o una participacion en el capital de la empresa en la que invierten.

Con respecto a la regulacion, en el Peru se promulg6 el Decreto de Urgencia n.° 013-2020, “Decreto de Urgencia que
promueve el financiamiento de la MIPYME, emprendimientos y Startups”, el cual dispuso las bases el crowdfunding
denominado: “Financiamiento Participativo Financiero”. Asimismo, sefiala que la Superintendencia del Mercado de
Valores (SMV) es la entidad regulatoria y supervisora de dicha actividad, y debera emitir las normas para el correcto y
adecuado funcionamiento.
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