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ALIANZA DEL PACIFICO

En la XV Cumbre de la Alianza del Pacifico (AP) llevada a
cabo en diciembre de 2020 en Santiago, Chile, los presi-
dentes de los paises miembros aprobaron los mandatos
que guiarian el trabajo de la Presidencia Pro-Tempore
de Colombia en 2021. En particular, los mandatos des-
tacaron la necesidad de “fomentar la innovacion en el
sector financiero y la digitalizacion de las economias’,
reconociendo el ritmo acelerado de transformacion y
digitalizacion producto de la pandemia.

Siguiendo este lineamiento, el Consejo de Ministros
de Finanzas (CMF) creo el Grupo de Trabajo de In-
novacion y Digitalizacion Financiera (GT-IDF). Este
tiene como objetivo plantear acciones regulatorias
tendientes a aprovechar las nuevas dinamicas finan-
cieras para contribuir al logro de objetivos de politica
como lo es la inclusion financiera, la formalizacion y
desarrollo econdémico.

En lo corrido del ano, el GT-IDF ha trabajado en tres
iniciativas centrales: la creacion del HUB de Innova-
cion AP, la elaboracion del Estudio de los sistemas
de pagos y la publicacion del primer Estudio de
Medicion de Innovacion Financiera de la Alianza del

Pacifico, el cual contd con el apoyo del Banco Intera-
mericano de Desarrollo (BID) y su bien publico regio-
nal, FintechLAC.

Este Estudio constituye un instrumento para las au-
toridades, el mercados y actores, que mide la trans-
formacion financiera en la region de forma simulta-
nea e integral, al incluir por primera vez, tanto a las
entidades Fintech como a las instituciones financie-
ras en Chile, Colombia, México y Peru. Los resultados
revelan la consolidacion que se vienen dando en la
digitalizacion, la presencia de mas dinamicas de si-
nergia entre el sector financiero y Fintech, la renova-
cion de la oferta y canales en practicamente todas
las verticales financieras, las oportunidades alrede-
dor de los datos y los desafios que todos estos cam-
bios generan para los reguladores.

Estos elementos son insumos relevantes en el con-
texto de reactivacion econdmica en el cual resulta
necesario integrar un marco regulatorio que incre-
mente la eficiencia, inclusion y competencia del sis-
tema financiero como herramienta para reducir la
pobreza y vulnerabilidad.

Felipe Lega
Director

Unidad de Regulacion Financiera
Coordinador Nacional CMF
Presidencia Pro-témpore Colombia 2021




FINNOVISTA

La Alianza del Pacifico es la mayor region dentro de
Ameérica Latina medida en poblacion (232 millones)
o PIB (1.8 billones de dolares americanos; 1.8 trillion
USD en ingles). Tambien en cuanto a Fintech, donde
hoy en dia son mas de 1,100 las Fintechs que operan
dentro de los cuatro paises que componen la Alianza
del Pacifico, una cifra que es 1.4 veces superior al nu-
mero de Fintechs que hay actualmente operando en
Brasil. En definitiva, los paises de la Alianza del Paci-
fico representan en su conjunto una enorme oportu-
nidad para liderar la innovacion en servicios financie-
ros a nivel de América Latina. Es por esto, su tamano
y la oportunidad que representa como region, asi
como el desarrollo e impacto socioeconémico que
pueden traer las Fintechs y la innovacion en servi-
cios financieros, que nos propusimos desarrollar,
junto con el Banco Interamericano de Desarrollo y la
Presidencia Pro Tempore de la Alianza del Pacifico,
un estudio enfocado en los cuatro paises miembros
de la Alianza del Pacifico.

Finnovista lleva presente en América Latina desde 2013,
propagando Fintech entre todos los actores del eco-
sistema - emprendedores, inversores, incumbentes y
reguladores, por nombrar algunos - en persecucion de
una mayor accesibilidad de los servicios financieros en
su alcance vy utilizacion. Es justo en la interseccion del
emprendimiento, la tecnologia y la innovacion donde
hemos visto la mayor oportunidad para disrumpir la in-
dustria y acelerar su transformacion en acorde con una
vision que persigue la democratizacion de los servicios
financieros a traves de la digitalizacion de la industria.

En estos ultimos ocho anos hemos vivido en primera
persona el crecimiento, la maduracion y la consolida-
cion de una primera ola de Fintech en América Latina
donde destacan propuestas de valor directas a consu-
midores y PyMES en segmentos como lending y pa-
gos. Esta proliferacion de soluciones Fintech en la re-
gion ha venido acompanada por un fuerte crecimiento
de la inversion de capital riesgo destinada a Fintechs y
el desarrollo e implementacion de marcos regulatorios
en el dmbito Fintech que han ayudado a traer mas cer-
teza y escalabilidad al sector.

Vivimos ahora un momento donde Fintech evolucio-
na favorablemente de ser un conjunto de segmentos
compuesto por productos y soluciones, a convertirse
en una plataforma tecnologica que esta habilitando
que cualquier empresa, alli donde la tecnologia y la
regulacion lo permita, pueda ofertar servicios financie-
ros digitales a su conjunto de usuarios. La Alianza del
Pacifico no es inmune a esta tendencia, donde empie-
zan a proliferar startups tecnologicas que desarrollan
la infraestructura y los plug-ins que permitiran que
empresas tecnologicas de diferentes industrias pue-
dan embeber servicios financieros en su oferta actual.
Y es aqui donde esta la mayor oportunidad para de-
mocratizar el acceso a los servicios financieros, y por
fin apoyar en iniciativas que aceleraran la inclusion fi-
nanciera con mucho mas impacto que el que hemos
visto en los primeros anos de Fintech.

Andrés Fontao
Co-Founder & Managing Partner
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RESUMEN EJECUTIVO

América Latina se encuentra en un momento clave
para la industria financiera. El Banco Interamericano
de Desarrollo (BID), el Grupo de Trabajo de Innovacion
y Digitalizacion Financiera de la Alianza del Pacifico
(AP), y Finnovista conscientes esto, mapean el pano-
rama de la industria para México, Colombia, Chile y el
Pery; analizando a la industria desde la perspectiva
de las Fintech y de los incumbentes con el objetivo
de compartir los principales hallazgos y propiciar el
didlogo entre los diferentes actores del ecosistema.

La Alianza del Pacifico es una region relevante
pues con mil 102 Fintech identificadas, concen-
tra al 47%* del numero total de Fintech en toda
LAC y como bloque econdmico supera el numero
de Fintech reportadas en Brasilz2. Con respecto al
ecosistema Fintech del bloque econdmico, se ob-
serva un crecimiento promedio anual del 25% en
el numero de emprendimientos?. Asi mismo, re-
sulta interesante observar que por primera vez el
segmento de Préstamos* superd al de Pagos y Re-
mesas siguiendo la tendencia global de Fintech
que comenzo como un movimiento de disrupcion
para el segmento de pagos, pero que se esta mo-

viendo rapidamente hacia el de préstamos. Por
otro lado, el segmento de Empresas de Tecno-
logia para Instituciones Financieras es el tercero
mas importante de la regién. Adicionalmente, es
interesante observar que si bien las empresas de
Finanzas Abiertas representan solo el 3% del total
de startups Fintech en toda la Alianza del Pacifi-
co, estas tienen un impacto importante en el de-
sarrollo del sector, pues habilitan la creacion de
ecosistemas de datos financieros abiertos.

Algunos hallazgos importantes para el mercado Fin-
tech son el impacto positivo de la pandemia por Co-
vid-19 pues seis de cada 10 Fintech se beneficiaron
de las medidas de confinamiento por la pandemia, ya
que sus usuarios e ingresos incrementaron. En cuanto
al estado de desarrollo de la oferta Fintech en la re-
gion, la mayor parte de las Fintech reportaron encon-
trarse en estado de crecimiento seguidas de las que
senalaron encontrarse en proceso de introduccion al
mercado. Sumando a esta afirmacion, tenemos que
la Fintech promedio en la regidn tiene 4.6 anos de
operacion y que el principal desafio senalado es el
escalamiento de operaciones e internacionalizacion.



Conrespecto altemade lainversion, el sectoren LAC
ha recibido mil 294 millones de ddlares en el primer
trimestre de 2021°% y esto se ve reflejado en que el
56% de las startups Fintech encuestadas senalaron
haber recibido capital por parte de terceros. A pe-
sar de que son varias las que han recibido inversion,
el levantamiento de capital sigue siendo uno de los
principales desafios mencionados por las Fintech.

Conocer mas sobre las relaciones de colaboracion
y competencia entre las Fintech e Instituciones Fi-
nancieras tradicionales fue otro de los objetivos de
este estudio. En este sentido se encontro que seis de
cada 10 empresas Fintech en la AP estan actualmen-
te colaborando con instituciones financieras incum-
bentes siendo que el tipo de relacion predominante
fueron las alianzas comerciales. Por otro lado, se en-
contré que el 27% de las startups en la region senald
a los incumbentes como su principal competencia.

En cuanto a la regulacion, a pesar de que cada uno
de los paises que integran el bloque cuentan con un
esquema diferente, se encontro que en promedio, el
42% de la muestra afirma que la regulacion es ade-
cuada; sin embargo, el 53% y 32% de las empresas en
Chile y Peru, respectivamente, indica que no existe
regulacion y si se requiere. Con respecto al sandbox
regulatorio y el hub de innovacion como iniciativas
necesarias y relevantes para el desarrollo del sector,
hubo una respuesta casi unanime, pues nueve de
cada 10 consideran que, efectivamente, son relevan-
tes para la industria.

Algunas particularidades que pueden destacarse a
nivel pais son los crecimientos en el numero total de
Fintech; donde para México fue del 16% anual, que-
dando el total de empresas en 512. Para Colombia el
crecimiento fue de 39% con respecto al ano anterior,
reconociendo asi a 279 emprendimientos en el ra-
dar 2021. En Chile la cifra de crecimiento fue de 38%
anual y el ecosistema se consolido con 179 empre-
sas. Finalmente en Peru el ecosistema casi triplico su
tamano en un periodo de cuatro anos, contabilizan-
do 132 Fintech en este ano.

En materia de la investigacion realizada para enti-
dades financieras tradicionales o incumbentes, se

observa que el efecto de la pandemia fue positivo
para el uso de canales digitales pues el 76% de las
entidades afirmo que el uso de estos aumento por
parte de los usuarios en el ultimo ano.

En cuanto a la relacion entre Fintech e instituciones
financieras tradicionales se sabe que existe una gran
oportunidad de ejercer una relacion simbiodtica. Al
senalar los bancos encuestados que tan solo el 14%
de ellos tiene su principal foco en proveer servicios
financieros a pequenas y medianas empresas, la te-
sis de que las soluciones Fintech se han especializa-
do en ofrecer estos servicios a este mercado desa-
tendido cobra relevancia.

En este sentido, a pesar de que las instituciones fi-
nancieras incumbentes han buscado acelerar sus
procesos de transformacion digital y el 17% de las
entidades encuestadas senald desarrollar su pro-
pio producto Fintech, también existe la intencion de
involucramiento con el ecosistema. Como se men-
cionod en el analisis Fintech, prevalecen las relacio-
nes comerciales pues el 52% de los incumbentes
adquiere tecnologia para mejorar su oferta de ser-
vicios, mientras que solo el 7% esta involucrado en
programas formales para incubar y acelerar startups
Fintech. Esto tiene que ver con la sensacion por par-
te de las Fintech de un sentido de colaboracion débil
entre ellas y los incumbentes.

Finalmente, al ser el aspecto regulatorio uno de
los focos de este estudio, vale la pena destacar
que al igual que las Fintech, las entidades finan-
cieras reguladas se encuentran en espera de ac-
tualizaciones que beneficien al sector, dado que
la demanda de servicios cada vez mas sofistica-
dos por parte de los usuarios no se detiene. La
mayoria de las entidades financieras reguladas en
la Alianza del Pacifico se encuentran optimistas
de cara a las consecuencias que traeria un marco
normativo de Finanzas Abiertas pues el 65% se-
naloé que estas “tendran un impacto positivo, aun-
que representan retos para su implementacion” y
el 31% que “sin duda traerd un impacto positivo a
la industria”. Solo el 4% senald que esto no no ten-
dra un impacto positivo pues solo representa una
carga regulatoria adicional.



INTRODUCCION

América Latina se encuentra en un momento clave
para la industria financiera. Factores como el tamano
de la oportunidad, la disponibilidad de capital y el ac-
ceso a tecnologias; ya evidentes desde hace aproxi-
madamente una década, hoy se ven impactados por
la pandemia de Covid-19. Estos factores aunados a la
pasion y preparacion de los emprendedores son la
mezcla perfecta para que las Fintech® tomen un lugar
protagodnico en la industria. Por otro lado, también las
entidades financieras tradicionales o incumbentes’
como bancos, aseguradoras, proveedores de crédito
y casas de bolsa, estan respondiendo ante el acele-
rado cambio en el entorno competitivo del sector.

La pandemia de Covid-19 afectd la economia de
América Latina y se preveé una recuperacion irregu-
lar para la mayoria de sus industrias®, sin embargo,
las Fintech se vieron favorecidas. EL aumento en el
numero de emprendimientos Fintech y en la inver-
sion proveniente de capital de riesgo?; asi como las
mejoras en el marco regulatorio para tecnologias fi-
nancieras, la atomizacion de la industria y el aumento
en los tipos de soluciones con diferentes enfoques
y modelos de negocio, son algunos indicadores del
crecimiento y sofisticacion que ha sufrido el sector
Fintech latinoamericano en los ultimos anos.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID), el Grupo
de Trabajo de Innovacion y Digitalizacion Financiera
de la Alianza del Pacifico (AP), y Finnovista; conscien-
tes de la actividad de la industria financiera, de la
importancia estratégica de los paises de la AP para
Latinoamérica y del particular momento en el que
nos encontramos; mapean el panorama de la indus-
tria financiera para los cuatro paises de la Alianza del
Pacifico, lanzando asi esta publicacion que que tiene
por objetivo hacer un analisis de la industria desde la
perspectiva de las Fintech y de los incumbentes. El
informe consta de seis capitulos; donde los primeros
cinco se enfocan en Fintech; mientras que el ultimo
estudia a los incumbentes.

El primer capitulo realiza un "Analisis Regional" con
el objetivo de ofrecer una fotografia de la dinamica
industrial del sector de tecnologia financiera, desde
el punto de vista de las startups Fintech operando en
este grupo de paises hispanoparlantes -México, Co-
lombia, Peru y Chile-, que alberga mas de 230 mi-
llones de habitantes en su conjunto. La estructura de

este capitulo se compone a su vez de tres secciones.
La primera describe el perfil de las empresas que
componen al sector, en términos de variables como
segmento Fintech, madurez y estado de desarrollo,
asi como informacion financiera y tecnologica de este
grupo de empresas. La segunda aborda informacion
sobre los modelos de negocio, el entorno competiti-
vo, Y el creciente apetito de inversion en este sector.
Finalmente la tercera profundiza en el aspecto regu-
latorio aplicable a las startups Fintech de estos paises.

Los capitulos subsecuentes (del segundo al quinto)
refieren al estudio de cada uno de los paises de la
Alianza del Pacifico. El segundo capitulo se enfoca en
México, el tercero en Colombia, el cuarto en el Peru
y el quinto en Chile®. Cada uno de estos capitulos
se presenta organizado a su vez en dos secciones;
la primera tiene por objetivo abordar al "Ecosistema
Fintech” de cada pais, analizando datos demograficos
de las Fintech que cumplen con ambas condiciones;
fundadas y operantes en cada uno de los paises,
identificadas a traves de las bases de datos de Finno-
vista e investigacion secundaria. La segunda seccion
denominada “Caracteristicas del Mercado Fintech’
considera la informacion recopilada en la encuesta
dirigida a empresas Fintech de los paises miembros
de la Alianza del Pacifico, e incluye datos agregados
de empresas locales y algunas extranjeras operando
en el pais. Como su hombre Lo indica, esta seccidon
tiene por objetivo profundizar en las caracteristicas
de las Fintech abordando temas como su tamano,
los modelos de generacion de ingresos y de hegocio
prevalentes, aspectos sobre inversion y tecnologia,
inclusion financiera, y los entornos competitivo y re-
gulatorio para las Fintech de cada pais.

Como se ha mencionado anteriormente, el conjunto
de cambios devenido a partir de los multiples fac-
tores que han propiciado el crecimiento y sofistica-
cion del ecosistema; asi como la aceleracion de los
mismos a causa de la pandemia por Covid-19, han
hecho necesario reaccionar con algunas modifica-
ciones a la segmentacion previamente utilizada en
los radares de Finnovista e introducir dos nuevos
segmentos: Servicios para Bienes Raices y Finan-
zas Abiertas. EL segmento de Servicios para Bienes
Raices se introduce a consecuencia de una masa
critica de emprendimientos de este tipo; mientras
que el de Finanzas Abiertas viene de la tendencia



de comercializacion de servicios financieros a tra-
vés de plataformas digitales (“platformizacion de la
industria”). Este ultimo segmento incluye empren-
dimientos Fintech de manejo de Datos Abiertos y
proveedoras de Capacidades Abiertas (Fintech Ena-
blers). En el anexo de este informe, puede revisarse
la descripcion de todos los segmentos Fintech asi
como sus actualizaciones.

Las fuentes de informacion utilizadas para los capitu-
los referentes a Fintech son:

(i) La base de datos de empresas Fintech en América
Latina de Finnovista, enriquecida gracias a su involu-
cramiento en diferentes iniciativas y proyectos para
impulsar al ecosistema, tales como programas de ace-
leracion y escalamiento, y programas de innovacion
corporativa, entre otros.

(i) La encuesta regional aplicada a las empresas Fin-
tech de la Alianza del Pacifico®®, que mantiene la es-
tructura que se ha utilizado para la realizacion de
informes en el pasado, con el fin de facilitar la compa-
rabilidad y evolucion de los datos, pero que se actuali-
za incorporando nuevas preguntas que profundizan en
los temas que han generado mas interés en el sector.
Se consideran 342 observaciones® para este estudio,
provenientes de una muestra aleatoria representativa
del 30% del universo conocido de Fintech en los paises
de la Alianza, con un nivel de confianza del 95% y un
margen de error del 5%.

i) Investigacion secundaria para enriquecer el analisis
de la evolucion del sector.

Finalmente, el ultimo capitulo se enfoca en el anali-
sis de los incumbentes. El surgimiento de soluciones
financieras digitales -Fintech- desarrolladas por el
ecosistema emprendedor ha traido una ola de cam-
bios en la industria financiera alrededor del mundo y
es necesario realizar por primera vez un analisis so-
bre la respuesta de los incumbentes para los cuatro
paises que componen el bloque de la AP; Chile, Co-
lombia, México y Peru.

Los objetivos de este capitulo son muy concretos.
En primer lugar, entender como es que las institucio-
nes financieras incumbentes (bancos, aseguradoras,
proveedores de crédito y casas de bolsa, entre otras)
estan respondiendo ante el acelerado cambio en el

entorno competitivo del sector. También se pretende
identificar tendencias de mercado, dinamicas com-
petitivas y colaborativas, asi como posibles brechas
regulatorias, con el fin de proveer informacion que
impacte en las estrategias de regulacion de tecnolo-
gia financiera en los paises del estudio.

Las fuentes de informacion utilizadas para la elabo-
racion de este ultimo capitulo incluyen:

(il La encuesta aplicada a 71 instituciones financieras
reguladas en Chile, Colombia, México y Peru, entre el
18 de mayo y el 13 de julio de 2021

(i) Investigacion secundaria y la revision de la literatura
existente en relacion a los procesos de innovacion de
las instituciones financieras en otras latitudes.

Las instituciones que forman parte del grupo muestra
del estudio se consideran incumbentes de la industria
financiera segun la definicion desarrollada por Finno-
vista, en conjunto con el BID, el GT-IDF de la Alianza
del Pacifico, y los organismos regulatorios en materia
financiera de los paises de la AP. Con el fin de dife-
renciarlas de las empresas Fintech y de las grandes
empresas de otras verticales industriales, los criterios
para considerarlas incumbentes son los siguientes:

1) Tener al menos 10 anos en el mercado de servicios
financieros.

2) Operar con licencia y bajo autorizacion de un orga-
nismo regulador en materia financiera.

3) Contar con al menos una sucursal de atencion a
clientes, aplicable a las empresas que atienden al pu-
blico general (personas fisicas y juridicas).

Este capitulo se compone de tres secciones. En
la primera seccion, se contextualiza a la industria
de servicios financieros en los paises del estudio,
y se describe al grupo muestral en términos de
los tipos de licencia con la que operan, ademas
de que se brinda informacion relativa a su mode-
lo de negocio. En la segunda seccién se aborda la
estrategia Fintech desarrollada por las entidades
encuestadas, asi como las perspectivas relativas
al entorno competitivo del sector. Finalmente, en
la tercera seccidn se dan a conocer los hallazgos
de la encuesta en relacion a las perspectivas del
aspecto regulatorio.



ANALISIS FINTECH REGIONAL

EL ECOSISTEMA FINTECH EN LA ALIANZA DEL PACIFICO

El 2021 ha sido un ano de consolidacion del sector de
tecnologia financiera en América Latina. El fenome-
no de disrupcion de la industria financiera ha desper-
tado elinterés de la comunidad de inversionistas, y la
pandemia ha terminado de alinear todos los factores
para detonar el auge del ecosistema Fintech.

Estos factores y tendencias, que ya se han aborda-
do en diversas publicaciones de Finnovista, han po-
sicionado a la regidn latinoamericana como uno de
los mercados mas atractivos a nivel mundial para
los emprendedores que buscan crear productos
digitales que den solucion a los problemas mas ur-
gentes que enfrentan las personas y empresas en
Latinoameérica y el Caribe (LAC, por sus siglas en
inglés), especialmente aquellos relacionados con el
manejo de las finanzas y el acceso al crédito u otros
productos financieros.

Como un bloque importante dentro de Ameérica Latina,
los paises de la Alianza del Pacifico (AP) -Chile, Co-
lombia, México y Peru- integran un mercado de mas
de 230 millones de personas hispanoparlantes, donde
se estima que los tres bancos mas grandes que ope-
ran en cada pais concentran en promedio el 60% de
la cuota de mercado de los servicios financieros.

El surgimiento y acelerado crecimiento de las em-
presas de tecnologia financiera en estos paises posi-
cionan a la AP como un bloque importante de desa-
rrollo Fintech en Latinoamérica y el Caribe, pues las
startups Fintech que operan en la AP representan el
47%* del numero total de Fintech en toda LAC. Se
estima que en este bloque econdémico operan ac-
tualmente mil 102 emprendimientos de tecnologia
financiera que se han integrado a la cadena de valor
de la industria de los servicios financieros. Este re-



Grafico 1. Mil 102 startups Fintech en
la Alianza del Pacifico
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Grafico 2. Empresas Fintech
encuestadas por pais
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porte incluye los datos agregados de 342 empresas
Fintech que conforman el grupo muestral del estu-
dio¥. La distribucion por pais del universo de startups
Fintech en la Alianza del Pacifico se puede observar
en la siguiente grafica. (Grafico 1y 2)

Si bien México y Colombia concentran mas del 70%
de las startups de tecnologia financiera en la Alian-
za del Pacifico, Chile y Peru han registrado tasas
de crecimiento importantes en los ultimos anos.
En Chile, por ejemplo, el ecosistema de soluciones
Fintech crecio 38% anual, en términos de numero
de empresas operando en el mercado local, y el
Peru sostiene un crecimiento espectacular desde
el ultimo dato publicado por Finnovista en 2017. En
dicho ano, se identificaban 47 startups Fintech en
el ecosistema, mientras que hoy se contabilizan
132. Esto significa que el ecosistema casi triplico
su tamano en tan solo cuatro anos. Este fenomeno
podria ser consecuencia de que en México y Co-

lombia ya hay avances importantes en términos de
regulacion Fintech, mismos que se abordaran en
el tercer capitulo de este reporte, aunque recien-
temente el gobierno de Chile ha enviado al Con-
greso un Proyecto de Ley de Innovacion y Finanzas
Abiertas para ser aprobado, por lo que se espera
que el crecimiento de este sector en el cono sur
del continente se acelere aun mas.

La distribucion por segmento del universo de star-
tups Fintech de la Alianza del Pacifico se puede ob-
servar a continuacion: (Grafico 3y 4)

Como se puede observar, los tipos de solucio-
nes de tecnologia financiera que prevalecen en la
Alianza del Pacifico son Préstamos, Pagos y Re-
mesas, y Tecnologias Empresariales para Institu-
ciones Financieras. Este ultimo segmento es con-
gruente con lo encontrado en el estudio aplicado
a 71 incumbentes de la industria financiera de la
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region, pues al menos la mitad de las instituciones
financieras encuestadas afirman que adquieren
tecnologia para mejorar su oferta de productos vy
servicios como parte de su estrategia Fintech. A
continuacion, con el fin de proveer un panorama de
la segmentacion de la industria Fintech por pais, se
expone una comparacion del sector Fintech en los
paises de la AP, en términos de los segmentos Fin-
tech que lo componen: (Grafico 5)

Como se puede observar, existen similitudes en la
composicion del ecosistema Fintech en los paises
de la Alianza del Pacifico, entre los que resaltan el
dominio de las soluciones de crédito y pagos, espe-
cialmente en Colombia y Peru, asi como una masa
critica importante de Tecnologias para Instituciones
Financieras y herramientas de Gestion de Finanzas
Empresariales la mayoria de los paises. Sin embargo,
tambiéen hay diferencias interesantes, como que en

Peru existe un mayor porcentaje de soluciones de
Bienestar Financiero (12%) si se compara con los de-
mas paises. Algo similar ocurre en Chile con las solu-
ciones de Gestion de Finanzas Empresariales, pues
es el pais con mayor porcentaje (20%) de este tipo de
startups entre los paises de la AP.

Si bien las empresas de Finanzas Abiertas represen-
tan solo el 3% del total de startups Fintech en toda
la Alianza del Pacifico, estas tienen un impacto im-
portante en el desarrollo del sector, pues habilitan la
creacion de ecosistemas de datos financieros abier-
tos. Como lo indica la grafica anterior, este tipo de
empresas representan el 6% del sector Fintech en
Colombia. Las implicaciones de las Finanzas Abier-
tas no solo se limitan a las empresas Fintech de nue-
va creacion, pues este nuevo paradigma financiero
incluye a las entidades financieras reguladas tam-
bien. En el capitulo de este informe dedicado a in-
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cumbentes, donde se realiza un estudio aplicado a
71 entidades financieras, se profundiza en el impacto
de esta disrupcion en las instituciones financieras re-
guladas, como bancos, sistema bursatil y proveedo-
res de crédito, entre otros. Dicho estudio senala que
siete de cada 10 instituciones financieras en la Alian-
za del Pacifico tiene APIs® desarrolladas, y son los
bancos los que en su mayoria ya han aplicado esta
tecnologia en cierto grado, siendo las aseguradoras
y el sistema bursatil los sectores donde el sector fi-
nanciero de la AP tiene aun oportunidad de integrar-
se a ecosistemas de datos abiertos.
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Segun datos de la encuesta aplicada a 342 empresas
Fintech de la AP, se encontrd que al menos el 58%
de las empresas encuestadas tiene una oferta de
productos y servicios en Etapa de Crecimiento, 28%
considera que su oferta de servicios se encuentra en
Etapa de Introduccion al Mercado, y un 7%y 6% con-
sideran estar en Etapas de Madurez y de Producto
Minimo Viable, respectivamente. Ademas, se encon-
tro que las startups Fintech de la Alianza del Pacifico



han estado en el mercado por 4.6 anos en promedio,
como se ilustra a continuacion; siendo Colombia el
pais donde el promedio de edad de las startups es el
mas alto (seis anos de operacion). (Grafico 6)

Al preguntar a las startups sobre el impacto de la
pandemia en sus operaciones, se encontrod que seis
de cada 10 empresas Fintech se beneficiaron de las
medidas de confinamiento por la pandemia, ya que
SUS usuarios e ingresos incrementaron. Sélo 15% de
las startups de la muestra afirman que la pandemia
tuvo efectos negativos en su empresa por la dismi-
nucion de usuarios e ingresos. (Grafico 7)

Al preguntar sobre los rangos de ingresos brutos que
obtuvieron estas empresas en 2019 y 2020, se encon-
traron un par de datos interesantes. En primer lugar,
el numero de empresas que reportd haber ingresa-
do menos de 500 mil délares en 2019 disminuyd 10
puntos porcentuales para 2020. Ademas, la muestra
de startups chilenas indica que el grupo de empresas
que ingresaron de 50 a 300 millones de doélares no
existia en 2019, y en 2020 representod 2% del total de
la encuesta. En términos de numero de empleados,
sereveld que ocho de cada 10 startups tienen menos
de 50 empleados. Estos datos indican que si bien el
ecosistema de soluciones Fintech en la Alianza del

Pacifico es joven en términos de anos de en el mer-
cado, la pandemia fue un catalizador de usuarios e
ingresos, lo que se ha traducido en el desarrollo de
dichas soluciones y, sobre todo, en el creciente inte-
rés de la comunidad de inversionistas en este sector.
(Grafico8y Q)

Las tecnologias que usan las Fintech y que dan for-
ma a su oferta de productos y servicios son variadas
en si mismas, asi como en términos de nivel de apli-
cacion, como se muestra a continuacion: (Grafico 10)

Como se pudo observar, la tecnologia con mayor
prevalencia estadistica es Finanzas Abiertas y APIs,
con cerca el 64% de las startups encuestadas que
afirma haber aplicado alguna tecnologia en su em-
presaz. Tanto Computo en la Nube, como Big Data
y Analytics también forman parte de las operaciones
de las organizaciones. Esto es consistente con lo en-
contrado en las instituciones financieras incumben-
tes, pues se encontro que los tres tipos de tecnolo-
gias antes mencionadas son las mas prevalentes en
el sector financiero tradicional.

Si bien la pandemia tuvo un impacto positivo en el
sector en general, las preocupaciones sobre la vul-
nerabilidad cibernética de los usuarios, especial-
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mente de aquellos de plataformas de finanzas, ha in-
crementado. El Banco de México clasifica los riesgos
cibernéticos que enfrentan las instituciones financie-
ras en tres tipos:

i) Disrupciones de las tecnologias de informacion que
utilizan y la consecuente indisponibilidad de sus ser-
vicios.

i) Afectacion a la integridad, confidencialidad y dispo-
nibilidad de la informacion que gestiona la institucion,
incluida la de sus clientes.

iii) Pérdidas economicas a las propias instituciones o a
sus clientes®,

Estos riesgos pueden ser aplicables tambiéen para
las empresas de tecnologia financiera, por lo que la
encuesta incluyd un reactivo para conocer cOmo es
que las startups Fintech de la AP abordan la ciberse-
guridad. Se encontré que el 45% de las encuestadas
afirma tener sistemas robustos y actualizados para
hacer frente a las amenazas de seguridad cibernéti-
ca que podrian poner en peligro al negocio. Al desa-
gregar estos datos por pais, se revela una tendencia
muy similar en los cuatro paises de la AP: (Grafico 11)

Grafico 11. Ciberseguridad de las
Fintech en la Alianza del Pacifico
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Para complementar esta informacion, se pregunto a
las startups sobre si cuentan con politicas internas
de proteccion de datos de los usuarios, segun es-
tandares internacionales. La encuesta arrojo que, en
promedio, nueve de cada 10 startups Fintech en la
Alianza del Pacifico si tienen politicas internas imple-
mentadas para garantizar la proteccion de datos de
usuarios, con base en los estandares internacionales.

Los reguladores en materia financiera coinciden en
que las amenazas de ciberseguridad y proteccion de
datos de usuarios son clave en la agenda de regu-
lacion de la actividad Fintech. En México, por ejem-
plo, la Secretaria de Hacienda y Credito Publico, a
través de la Comision Nacional para la Proteccion
y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros
(CONDUSEF), ha implementado una iniciativa para
permitir que los usuarios interpongan quejas y recla-
maciones® de las Fintech reguladas por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Este tipo de
iniciativas se suman a la tarea de generar confianza
en los usuarios de soluciones Fintech, lo cual es una
tarea que aun queda pendiente no solo en los paises
de la AP, sino en toda la region latinoamericana.

Chile Peru




INVERSION, COMPETENCIA E INCLUSION FINANCIERA EN EL
SECTOR FINTECH DE LA ALIANZA DEL PACIFICO

Se estima que el sector Fintech en Ameérica Latina
capto al menos mil 294 millones de dolares tan solo
en el primer trimestre de 202123, Esto es cerca de un
tercio del monto total recaudado por empresas de
todos los sectores industriales en 2020, cifra que se
ubica en 4 mil millones de délares?. Esto indica que
la comunidad de inversores internacionales que es-
tan evaluando oportunidades de inversion en Ame-
rica Latina, voltean a ver especialmente al sector
Fintech. En la Alianza del Pacifico, 56% de las star-
tups Fintech han recibido capital por parte de terce-
ros, y seis de cada 10 empresas buscaron capital en
2021, destacando las soluciones de Préstamos y las
del segmento Gestion de Finanzas Empresariales.

Segun datos de la encuesta, los inversionistas an-
geles, los fondos de capital riesgo y el entorno
personal de los emprendedores son las fuentes de
capital prevalentes en el ecosistema de emprendi-
miento Fintech de la Alianza del Pacifico, como se
ilustra a continuacion:(Grafico 12)

Ademas de los datos sobre inversion en empresas
Fintech de la region, se estima que en la Alianza del
Pacifico las Fintech extranjeras® representan 7% del
mercado, en términos de numero de empresas ope-

Grafico 12. Fuentes de financiamiento para

rando en los cuatro mercados locales de la AP. Del
total, destaca la presencia de emprendimientos Fin-
tech provenientes de Argentina (39%), Estados Uni-
dos (26%) y Espana (22%), especialmente en México
y Colombia.

Esto indica, por un lado, que hay un interés por inver-
tir directamente en empresas locales del sector Fin-
tech de la Alianza del Pacifico, y por otro,que hay una
fuerte tendencia de Inversion Extranjera Directa de
empresas en el sector Fintech de estos cuatro paises.

Una de las razones por las que la Alianza del Pacifico
es una region atractiva para inversionistas y empren-
dedores del sector de tecnologia financiera es el ta-
mano de mercado al que se puede acceder, con mas
de 230 millones de habitantes y una concentracion
de servicios financieros importante. Al preguntar a
las startups Fintech sobre el rango aproximado de
usuarios totales de su producto principal, se encon-
tro que 64% de las empresas encuestadas afirma dar
servicio a menos de 10 mil usuarios, mientras que
20% atiende a una cartera de entre 10 mil uno y 100
mil usuarios a través de su plataforma. A continua-
cion se presentan los datos desagregados por pais:
(Grafico 13)
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Segun datos de la encuesta, ocho de cada 10 usua-
rios de las empresas Fintech de la AP ya contaban
con una cuenta bancaria antes de convertirse en
clientes Fintech. Solo una de cada 10 empresas afir-
ma que menos del 10% de los usuarios que atienden
contaba con una cuenta de banco antes de comen-
zar a usar su solucion. Esto es de suma importan-
Cia en paises como México, donde se estima que
el porcentaje de personas en el sistema financiero
ronda el 56%2° y cerca del 86% de las transacciones
suceden en efectivo?.

En linea con el tema de inclusion financiera, se for-
muld un reactivo para conocer el mercado principal
que atienden las startups Fintech en la Alianza del
Pacifico, definiendo “Mercado principal" como el
mas relevante para la empresa en términos de vo-
lumen de ingresos, puesto que las Fintech pueden
ofrecer mas de un producto para mas de un seg-
mento del mercado (sélo 17% de las Fintech encues-
tadas ofrece solo un producto). Con las respuestas
a esta pregunta, se revela que los paises donde la
mayoria de las startups Fintech dirigen sus solucio-
nes a Personas No Bancarizadas son Colombia (27%)
y Peru (29%). (Grafica 14)

Grafico 13. Usuarios de productos
Fintech en la Alianza del Pacifico
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También resalta el hecho de que 38% de las empre-
sas Fintech en Chile dirigen sus soluciones al sec-
tor de las pequenas y medianas empresas (PyMEs),
aunque estas ya cuenten con productos financieros
provistos por los bancos. Ademas, Chile es el pais de
la AP donde una mayor proporcion de startups se di-
rigen al sector PyMe no bancarizado, lo que refuerza
la teoria de que ahi las Fintech estan principalmen-
te enfocadas en proveer servicios financieros a em-
presas, cuenten o no con productos financieros de
la banca. En contraste, en México el porcentaje de
startups Fintech que atienden al sector PyMe suma
apenas un 28%, lo cual representa una oportunidad
considerable para ese mercado.

De hecho, al preguntar sobre el modelo de negocio
bajo el que se podria clasificar a las startups encues-
tadas, se encontré que en promedio cuatro de cada
10 startups Fintech en la AP dirigen sus soluciones a
otras empresas (B2B), mientras que 29% afirma aten-
der directamente a usuarios (B2C), como lo indica la
siguiente grafica: (Grafica 15)

Todos estos indicadores brindan una fotografia general
de las diferencias entre las Fintech que operan en los
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diferentes mercados de la AP, pero una interrogante pre-
valente en la industria financiera es ;como es que las
empresas de tecnologia financiera generan ingresos?
Segun los datos de la encuesta, las estrategias de mo-
netizacion de las Fintech en la Alianza del Pacifico con-

sisten, en sumayoria, de Cuotas de Transaccion, Softwa-
re como Servicio (SaaS) y Tasas de Interes. (Grafica 16)
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Para conocer la dinamica competitiva de la indus-
tria Fintech en este bloque econdémico se abordaron
preguntas sobre procesos y estrategias de colabo-
racion con instituciones financieras. Se encontro, por




Grafico 16. Estrategias de monetizacion de las
Fintech en la Alianza del Pacifico, por pais
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ejemplo, que seis de cada 10 empresas Fintech en la
AP estan actualmente colaborando con instituciones
financieras incumbentes. La siguiente figura ilustra
las diferentes estrategias de colaboracion con estas
instituciones, mismas que son congruentes con las
reportadas por dichas entidades para el estudio so-
bre incumbentes. (Grafica 17)

Como se puede observar, las Alianzas comerciales
entre incumbentes y empresas Fintech prevalecen
en la industria financiera de la Alianza del Pacifico,
especialmente aquellas en las que las Fintech pro-
veen servicios a las entidades incumbentes. Existen
ejemplos como el de la alianza entre Grupo Finan-
ciero Banorte y Rappi en México, anunciada en 2020
y que, en palabras del propio banco, “esta alineada
a la estrategia digital y tecnologica del Grupo Finan-
ciero Banorte, con la cual la institucion busca ganar
presencia y penetracion en el sector de servicios
financieros digitales®'. Como antecedente, Rappi
también habia establecido alianzas estratégicas en
Colombia, su pais de origen, especificamente con el

) | Tesas de nteres
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Venta de datos

Banco Davivienda, uno de los bancos mas grandes
de aquel pais, con mas de 17 millones? de clientes.
Otra prueba de esto es que las Fintech consideran
como competencia principal a otras empresas Fin-
tech en su mayoria (54%).

Dado que ya se ha establecido que la relaciéon en-
tre startups Fintech y entidades incumbentes de la
industria es, en general, de caracter colaborativo,
se pregunto a las startups si su empresa se ha visto
afectada de alguna manera por la entrada de gran-
des conglomerados tecnolégicos (Big Tech) o gran-
des corporativos de la industria del comercio mino-
rista (FMCG3°) a la industria de servicios financieros.
La encuesta arrojé que, actualmente, la mayoria (82%)
no percibe impacto alguno por parte de las Big Tech
o de las empresas FMCG (89%), lo cual indica que si
bien este tipo de empresas podrian tener la capaci-
dad de invertir en desarrollar sus propios capabilities
y productos Fintech, éstas aun no han impactado de
manera significativa en la actividad de las startups
Fintech en la Alianza del Pacifico.
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REGULACION FINTECH EN LA ALIANZA DEL PACIFICO

Los reguladores en materia financiera han liderado
avances importantes de regulacion de ciertas verti-
cales Fintech en los paises de la Alianza del Pacifico,
tales como pagos v financiamiento colectivo.

México tiene una Ley Fintech en vigor que regu-
la a las Instituciones de Fondos de Pago Electroni-
co (IFPE), asi como a las Instituciones de Financia-
miento Colectivo (IFC). Ademas, dicha ley contempla
disposiciones en materia de Finanzas Abiertas, que
eventualmente seran complementadas con dispo-
siciones secundarias. Desde su entrada en vigor en
2019, solo nueve empresas Fintech han concluido
exitosamente su proceso de autorizacion ante la Co-
mision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), de
las cuales seis son Instituciones de Fondos de Pago
Electronico (vertical de pagos) y tres son empresas
de Financiamiento Colectivo3'3?, Son 28 las empresas
Fintech que se encuentran en proceso para obtener

la aprobacion de la CNBV en términos de las autori-
zaciones pertinentes a las disposiciones que consi-
dera actualmente la ley.

En Colombia, el Ministerio de Hacienda y Crédito Pu-
blico, de la mano de la Unidad de Regulacion Finan-
ciera -URF-, ha trabajado en ajustes a la actividad de
financiacion colaborativa (Crowdfunding), el ecosiste-
ma de pagos de bajo valor, productos financieros in-
clusivos, y la nueva arquitectura de finanzas abiertas
para el pais, entre otras iniciativas. También durante
2021 el Gobierno Nacional presentd un proyecto de
ley en el que, entre otros temas, se realizan modifi-
caciones en materia de pagos, se flexibilizan las con-
diciones bajo las cuales se pueden hacer modifica-
ciones al régimen de aseguradoras, y se adopta una
regulacion funcional o por actividades para la arista
de mercado de capitales, lo que es visto como promi-
sorio respecto de la llegada y establecimiento de nue-



VoS actores, especializados y mas innovadores, en el
sistema. Por su parte, la Superintendencia Financiera
(habilitada por la regulacion expedida por el Gobierno
Nacional - D.1234 de 2020) recientemente anuncio el
lanzamiento de un sandbox regulatorio para que em-
presas Fintech seleccionadas puedan probar sus pro-
ductos o modelos de negocio en el mercado con una
autorizacion temporal del regulador.

El Gobierno de Chile, a traves del Ministerio de Ha-
cienda, envio recientemente al Congreso el Proyecto
de Ley (PdL) de Innovacién y Finanzas Abiertas, que
pretende regular a los servicios de:

1) Plataformas de financiamiento colectivo de présta-
mos o de inversion.

2) Sistemas alternativos de transaccion

3) Servicios de asesoria crediticia y de inversion

4) Servicios de intermediacion o enrutamiento de o6r-
denes de instrumentos financieros

5) Servicios de custodia de instrumentos financieros.

La regulacion para estos nuevos modelos de nego-
cios tendra como base los principios de modulari-
dad, proporcionalidad basada en riesgos, y neutrali-
dad tecnoldgica. Ademas, el proyecto de ley chileno
modifica leyes vigentes con el objeto de:

(i) Eliminar obstaculos existentes para que empresas
Fintech puedan ejercer sus actividades de manera
efectiva.

(i) Evitar asimetrias regulatorias entre las Fintech y las
entidades financieras tradicionales.

(i) Establecer nuevas alternativas de financiamiento
de micro, pequenas y medianas empresas.

(iv) Incorporar medidas de proteccion al cliente financiero.

Adicionalmente, el nuevo proyecto integra disposi-
ciones para establecer un marco de finanzas abier-
tas que permita que distintos proveedores de ser-
vicios financieros puedan intercambiar informacion
en forma segura a traves de interfaces, siempre y
cuando cuenten con el consentimiento expreso
del cliente. En el PdL se determina quiénes son los
participantes del sistema de finanzas abiertas y los
tipos de datos que se podran compartir, entre otras
caracteristicas del sistema, y se faculta al regula-
dor financiero de Chile, la Comision para el Merca-
do Financiero, para definir los estandares técnicos
y de seguridad?:,

En Peru, si bien no existe una Ley Fintech como tal,
mediante el Titulo IV del Decreto de Urgencia N* 013
- 2020, que promueve el financiamiento de la Mi-
PyMe, emprendimientos y startups, se introdujeron
las normas que regulan y supervisan la actividad de
financiamiento participativo financiero, que serian
posteriormente normadas por la Superintendencia
del Mercado de Valores con la Resolucion de Su-
perintendente N° 045 - 2021, Reglamento de la ac-
tividad de financiamiento participativo financiero y
sus sociedades administradoras. Ademas existen
decretos aplicables a proveedores de servicios de
pagos y entidades emisoras de dinero electronico.

Segun datos de la encuesta, 48% de las empresas
Fintech en este bloque economico afirma haberse
reunido con la agencia reguladora previo al lanza-
miento de su producto al mercado. Este porcen-
taje es mas alto en Peru (59%) y difiere mucho de
lo observado en Colombia, donde solo 38% de las
startups Fintech respondié de forma afirmativa a
este reactivo. (Grafico 18)

Al preguntar si estas empresas tuvieron que modificar
su modelo operativo o de negocio debido a la regula-
cion aplicable o a la falta de esta, siete de cada 10 em-
presas respondieron de forma afirmativa, entre las que
destacan aquellas que pertenecen a los segmentos
de Crédito, Bienestar Financiero, Gestion de Finanzas
Empresariales y Gestion Patrimonial. En linea con esto,
60% de la muestra considera que su actividad deberia
regularse, especialmente las empresas que pertene-
cen a los segmentos de Gestion Patrimonial, Segu-
ros, Bancos Digitales, Servicios para Bienes Raices y
Financiamiento Colectivo. Esto indica que para estas
empresas Fintech, el contar con el respaldo regulato-
rio podria considerarse como una propuesta de valor
en el mercado en el que operan, dado que ciertos mo-
delos de negocio se enfrentan al desafio de generar
confianza entre los usuarios, tales como inversiones y
seguros, a diferencia de productos de uso mas inme-
diato, como servicios de pagos entre personas.

Al preguntar qué opinan las startups acerca del en-
torno regulatorio aplicable, se encontré que en pro-
medio, el 42% de la muestra afirma que la regulacion
es adecuada. Sin embargo, el 53% y 32% de las em-
presas en Chile y Peru, respectivamente, indica que
no existe regulacion y si se requiere, como se obser-
va a continuacion. (Grafico 19)



Grafico 18. Porcentaje de empresas que
se reunieron con reguladores previo al
lanzamiento de su producto
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También se le pregunto a las startups si consideran
que el sandbox regulatorio y el hub de innovacion re-
presentan iniciativas necesarias y relevantes para el
desarrollo del sector. Hubo una respuesta casi una-

nime, pues nueve de cada 10 consideran que, efecti-
vamente, son relevantes para la industria.

Grafico 19. Percepcién del entorno regulatorio aplicable
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Recientemente, la Superintendencia Financiera de
Colombia anuncié el lanzamiento del Sandbox Re-
gulatorio, bajo el cual las entidades reguladas vy
empresas Fintech con desarrollos tecnologicos de-
finidos en la regulacion podran probar, hasta por un
plazo de dos anos, productos, servicios, procesos o



modelos innovadores de negocio de manera tempo-
ral y bajo la supervision del regulador34,

Por su parte, la Ley Fintech en México contempla
la figura del sandbox regulatorio, y durante 2020 se
llevd a cabo el primer Sandbox Challenge, en don-
de participaron reguladores, instituciones privadas y
otros organismos. En cuanto a Chile, recientemente
su Ministerio de Hacienda envio a su Congreso un
Proyecto de Ley de Innovacion y Finanzas Abiertas
para su aprobacion. Peru por su parte, en el Decreto
de Urgencia N* 013 - 2020, faculta a la Superinten-
dencia del Mercado de Valores y a la Superinten-
dencia de Banca, Seguros y AFP, a implementar un
espacio de pruebas para modelos novedosos.

Se espera entonces que los paises de la AP tengan
en su mayoria una agenda concreta de regulacion de

Grafico 20. Percepcion de apertura al dialogo por par-
te de las Fintech con respecto a los reguladores
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iniciativas de tecnologia financiera que modernice la
industria en este bloque econémico.

En linea con la apertura regulatoria, se formuld un
reactivo para conocer la percepcion de las Fintech
acerca de la apertura al dialogo por parte de los re-
guladores, encontrandose que 57% de las empre-
sas afirman que ésta es debil, como se muestra a
continuacion: (Grafica 20)

Si bien aun existen oportunidades de mejora regula-
toria en materia de tecnologia financiera en los paises
de la Alianza del Pacifico, entre las que se encuen-
tran disposiciones de Finanzas Abiertas y regulacion
especifica para verticales como Gestion Patrimonial
digital, los paises de la AP -Chile, Colombia, México
y Peru- han sentado ya las bases para seguir fomen-
tando la innovacion en el sector financiero.

Hay una DEBIL apertura al didlogo por parte de
los reguladores hacia la industria Fintech.

Hay una FUERTE apertura al dialogo por parte de los
reguladores hacia la industria Fintech

NO hay apertura al dialogo por parte de los regu-
ladores hacia la industria Fintech.
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ECOSISTEMA FINTECH EN MEXICO

Se han identificado 512 startups Fintech mexicanas con ambas condiciones; fundadas
y operando en el pais. Esto representa un crecimiento del 16% en un afo, en términos
de numero de empresas o productos Fintech que componen la oferta de soluciones
financieras digitales en el pais.

El dato oficial de Finnovista en 2020 era de 441 empren-
dimientos en el sector. Actualmente, tras el conteo e in-
vestigacion del ecosistema, se identifican 512 startups
activas en el pais. Es decir, el crecimiento fue de 16%
con respecto al 2020. La diferencia neta entre el numero
de startups en 2021 vs. 2020 es de 71 nuevos empren-
dimientos; sin embargo, cerca del 11% de las 441 em-
presas que habia en 2020 ya no estan activas en 2021,
lo que significa que 52 startups del radar 2020 salieron
del ecosistema, ya sea por el cese de operaciones o el
cambio de modelo de negocio, abriendo lugar para los
123 nuevos emprendimientos identificados. Para poner
en perspectiva este indicador, tenemos que la tasa de
mortalidad en 2020 fue del 4% con respecto al 2019;
mientras que en 2019 este fue del 11% con respecto al
numero de empresas en el radar 2018.

Es natural que a un ano de la revision del ultimo radar,
y sobre todo después de un acontecimiento de la mag-
nitud de la pandemia, el ecosistema Fintech haya cam-
biado de manera importante. Los segmentos que mas
crecieron en cuanto a cantidad de firmas fueron Banca
Digital y Préstamos . En el caso del segmento de Banca
Digital, sucedio que varias carteras moviles y startups
de préstamos empezaron a posicionarse en el mercado
como bancos, dando asi un brinco de segmento. Como
han mencionado algunos referentes, esto es parte de
la tendencia global de intensificacion de esfuerzos por
parte de las Fintech para satisfacer todas las necesida-
des del usuario de forma completamente virtuals.

Con respecto a los Préstamos, los efectos de la pan-
demia en la demanda contiene fuerzas en direcciones
opuestas; cuyo resultado final varia segun el pais3®. Por
un lado, se tiene un aumento en la demanda derivada de
la necesidad de liquidez (en el caso de México, Colombia
y Peru, el 87% de la poblacion experimentd una disminu-
cion en sus ingresos durante el periodo de contingen-
cia¥) y por el otro lado, un decremento de la misma por




la aversion de la poblacion a contraer nuevos riesgos
o deudas ante la incertidumbre econdmica®. En Me-
xico el resultado final fue el aumento del numero de
startups en el segmento de Préstamos; siguiendo la
tendencia global de crecimiento para el sector en
los ultimos anos. Adicionalmente, sub-segmentos de
préstamos como las soluciones para comprar ahora
y pagar después (BNPL por sus siglas en inglés) se
potencializaron durante la pandemia a consecuencia
de la popularizacion del comercio electronico a nivel
global*. Con el levantamiento de capital en México
por parte de algunas startups Fintech con este giro, se
observa que estas soluciones también cobraron rele-
vancia dentro del mercado mexicano# 4,

Los cambios en los segmentos reestructuraron la fo-
tografia del ecosistema. La posicion delantera que
ocupaba Pagos y Remesas, por tener el mayor nu-
mero de Fintech activas en el pais, fue por primera
vez desplazada por Préstamos. El crecimiento en el
numero de Fintech de préstamos llevaron al seg-
mento a posicionarse en primer lugar. Resulta inte-
resante observar que este fenomeno coincide con la
tendencia global de Fintech que comenzé como un
movimiento de disrupcion para el segmento de pa-
gos, pero que se esta moviendo rapidamente hacia

el de préstamos #?). A continuaciéon puede observar-
se el crecimiento del ecosistema Fintech asi como
su distribucion en 2021:

En términos netos, los segmentos en los que mas
startups cesaron operaciones fueron, por orden des-
cendente, Pagos y Remesas (once empresas-13% del
segmento), Crowdfunding y Gestion Patrimonial (7
cada uno; representando el 22% y 30% de sus segmen-
tos respectivamente), y Bienestar Financiero y Prés-
tamos (6 cada uno o 15% y 7% respectivamente). La
mortalidad para los segmentos de Pagos y Remesasy
Crowdfunding podria estar influenciada por los costos
derivados de los procesos de obtencion de licencias
que contempla la Ley Fintech para Instituciones de
Fondos de Pago Electronicos (IFPE) y Empresas de Fi-
nanciamiento Colectivo, respectivamente 4344,

CARACTERISTICAS DEL MERCADO FIN-
TECH EN MEXICO

Informacion general

Como se ha mencionado, el ecosistema mexicano ha
cambiado y madurado en los ultimos meses, siendo la

Grafico 1. Evolucion y distribucién actual del ecosistema Fintech en México)
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pandemia una de las causas de este fenomeno. Se en-
contro que el 59% de los encuestados senalo que las
restricciones a causa del Covid-19 tuvieron un impac-
to positivo en sus operaciones, en términos del incre-
mento de usuarios e ingresos. No obstante, 27% indico
que la pandemia no tuvo ningun efecto en su startup
y solo el 14% contestd haber sido impactado de forma
negativa por la emergencia sanitaria. (Grafico 2)

Los datos agregados referentes al tamano del
mercado segun la cantidad de ingresos anuales
% muestran que la mayoria de las Fintech aun se
encuentran en el rango de ingresos de menos de
500 mil dolares (65%-datos a 2020); sin embargo,
en 2019 el porcentaje era del 80%. Es decir que,
en un ano, la proporcion de startups de tecnologia
financiera con ingresos menores a 500 mil dolares
anuales, disminuyo en 15%; aumentando asi la can-
tidad de startups en rangos de ingreso mayores. A
continuacion se observan los cambios y la distri-
bucion actual: (Grafico 3)

Al preguntar a las startups sobre los montos de transac-
cion, se encontro que el rango ¢ del valor total aproxi-
mado de las transacciones realizadas a traves de la(s)

Grafico 2. Impacto por Covid-19 en startups de Mexico
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plataformal(s) tuvo un incremento significativo. En 2019,
poco mas del 60% de las transacciones eran menores a
500 mil dolares, mientras que en 2020 éstas represen-
taron solo el 46%. Este decremento de 16% de un ano a
otro, se ve reflejado en el aumento de startups ubica-
das en rangos superiores de montos de transaccion. A
continuacion se presentan los cambios y la distribucion
actual: (Grafico 4)

Finalmente, con respecto al tamano de las Fintech en
funcion de su numero de empleados, el hallazgo fue
que 43% de las startups Fintech en el mercado mexi-
cano se ubica en el rango de 11 a 50 empleados. Adi-
cionalmente, el 36% tiene operaciones en algun otro
pais fuera de México. De estas empresas, 31% mantie-
nen operaciones en América Latina, 12% en Estados
Unidos o Canada, y/0 10% en otros paises del mundo #7.

Los indicadores mencionados anteriormente son
consistentes con la etapa de desarrollo autorepor-
tada por las empresas analizadas, pues segun datos
de la encuesta, mas de la mitad (52%) de las startups
afirmo que su oferta de productos y servicios se en-
cuentra en etapa de “Crecimiento’, mientras que el
33% dijo estar en etapa de “Introduccion al mercado”.

@&———— Positivo, los
usuarios e ingresos
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Grafico 3. Distribucion de startups Fintech por rango de ingresos
netos anuales y cambios 2019-2020
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Grafico 4. Distribucion de startups Fintech por rango de
transacciones y cambios 2019- 2020
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Modelos de generacién de ingresos y de negocio

En términos de modelos de generacion de in-
gresos, se encontré que el mas popular entre las
Fintech en México es el de cuotas de transaccion,
con 31% de prevalencia; seguida por Software
as a Service (SaaS), con 22%; y tasas de interés,
con 20%. La misma jerarquia se mantiene tanto
para sus productos principales como para los
secundarios “, Esta distribucion es consecuen-
cia de que los segmentos mas representativos
son Préstamos, Payments y ETFls. Préstamos
esta estrechamente relacionado con modelos
de monetizacion de tasas de interés, mientras
que Payments con el de cuotas de transaccion
y ETFIs con SaaSs.

Grafico 5. Modelos de negocio y de generacion de
ingresos para el producto principal de startups Fintech
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En linea con el modelo de generacion de ingresos,
resulta interesante ver como en el mercado mexi-
cano predominan los modelos de negocio de oferta
de servicios financieros a empresas (business to bu-
siness- B2B) con 39%. Las startups con modelos de
oferta de servicios financieros a personas (business
to consumers - B2C) solo tienen una prevalencia del
33% para productos principales. (Grafico 5)

Inversion y tecnologias

El 2020 fue un ano récord en términos de montos
de inversion de capital riesgo a nivel global. México,
no fue la excepcion pues la inversion crecio en 19%
(2020-2019) 4, segun datos de la Asociacion Latinoa-
mericana de Capital de Riesgo (LAVCA, por sus siglas
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en inglés). En linea con esto se observa que en la en-
cuesta, el 65% de los emprendedores en el ecosiste-
ma mexicano senald que si han recibido inversion de
algun tipo. De quienes respondieron que si, el grueso
(44%) recibié un monto menor de 500 mil délares; sin
embargo el segundo rango con mas representativi-
dad es el de 500 mil a 5 millones de dolares, con el
36% de prevalencia. (Grafico 6.0)

Cuando se le pidio a las startups senalar cuales eran
sus fuentes de financiamiento, el 60% de las que afir-
maron recibir inversion indico que el financiamiento

provino de inversionistas angeles, el 45% de amigos
y familiares y el 33% de fondos de Venture Capital
(VC). Otras fuentes de financiamiento senaladas
fueron las aceleradoras o incubadoras (24%), otras
entidades corporativas (12%), instituciones financie-
ras (10%), apoyos de gobierno (10%), plataformas de
crowdfunding (8%) y fondos de deuda de riesgo (5%)
50, (Grafico 6)

En México, se preveé que la inversion continue cre-
ciendo pues el marco regulatorio da certeza a los in-
versionistas y permite que el pais esté alineado con

Grafico 6.0. Rangos de inversion en dolares recibidos
por startups Fintech mexicanas
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las perspectivas de crecimiento en inversion sena-
ladas por LAVCA 5. Esto puede observarse a traveés
de la informacion presentada proveniente del instru-
mento de investigacion, del ya importante numero
de unicornios mexicanos y de las startups Fintech
que son promesa de convertirse en los proximos
unicornios 22 Todos estos son signos de madurez y
sofisticacion del mercado Fintech en México.

Por otro lado, con respecto a las tecnologias em-
pleadas, el 63% de las Fintech en México senald
que utilizan tecnologias de finanzas abiertas vy
APIs, 50% utilizan big data y analytics y el 51% hace
uso del computo en la nube. Es interesante ver que
el 31% utiliza inteligencia artificial, 22% billeteras
moviles y 14% biométricos, mientras que Contra-
tos Inteligentes y Blockchain son las tecnologias
menos empleadas, con 9% y 6% respectivamente
8, Es natural ver que finanzas abiertas, big data y
computo en la nube son las mas empleadas si se
toma en cuenta que los segmentos de Préstamos
y Payments predominan en el mercado. Por otro
lado, se observa la oportunidad que existe para

Grafico 6. Fuentes de financiamiento

Inversionistas Angeles

Amigos y familiares

Fondos de Capital de Riesgo

(Participacion Accionaria)
Aceleradora/Incubadora
Otras Entidades Corporativas
Instituciones Financieras
Apoyos de Gobierno
Plataformas de Crowdfunding

Fondos de Deuda de Riesgo

agregar valor en los modelos de negocio utilizan-
do tecnologias Blockchain. (Grafico 6.1)

La encuesta incluia preguntas sobre la percepcion de
riesgos y acciones concretas alrededor de la seguri-
dad cibernética que tienen las startups Fintech. Aun-
que mas del 90% de los encuestados considera que
existen amenazas cibernéticas para su negocio, solo
el 41% de ellos menciond que ya tienen una solucion
tecnologica robusta para hacer frente a este proble-
ma. EL 44% respondio estar trabajando en robustecery
actualizar sus sistemas para hacerles frente, y solo el
5% respondio que a pesar de considerar amenazada
su seguridad cibernética, no tienen ninguna solucion
ni plan de trabajo para fortalecerla. Estos datos indi-
can que existe una oportunidad interesante para pro-
veer soluciones de seguridad cibernética para el sec-
tor Fintech en México. En cuanto a politicas internas
de proteccion de datos, se encontrd que en México
la mayoria de los emprendimientos (93%) tiene poli-
ticas internas de proteccion de datos de los usuarios,
implementadas segun los estandares internacionales,
mientras que solo el 7% aun no cuenta con ellas.




Grafico 6.1. Techologias mas empleadas
por las Fintech mexicanas
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Inclusion financiera

La inclusion financiera continua siendo un reto a nivel
global pues la existencia de fallas de mercado tales
como asimetrias de informacion, seleccion adversay
riesgo moral; dificultan que los beneficios de la ofer-
ta financiera se materialicen rapidamente®4. En Méxi-
co estas dificultades no son la excepcion pues solo
el 47% de los adultos en México tienen una cuenta
de banco o institucion financiera regulada, 31% tie-
nen algun crédito y 25% un seguro; lo que deja a un
porcentaje importante de poblacion fuera del siste-
ma financiero o con una oferta suboptima®s.

Al ser la tecnologia un canal de acceso a los servi-
cios financieros y México un pais donde el 75% de
la poblacion de seis anos o mas posee un teléfono
celular®®; la revolucion Fintech ha generado gran ex-
pectativa.

En el instrumento de investigacion se encontrod que
el mercado objetivo del producto principal de las
Fintech son las personas fisicas o juridicas bancariza-
das® para alrededor del 70% de la poblacion encues-
tada (35% personas fisicas, 19% PyMEs y 18% grandes
empresas). Adicionalmente, la encuesta arrojo que,
en promedio, poco mas del 80% de los usuarios de

las Fintech con modelo B2C ya estaba bancarizado
cuando abrieron por primera vez una cuenta en pla-
taformas Fintech. Esto indica que la estrategia de la
mayoria de los emprendedores mexicanos es mejo-
rar los servicios de la banca tradicional y atender a
la poblacion sub-bancarizada. En este sentido, vale
la pena mencionar que en México, asi como en los
otros 4 paises territorialmente mas grandes de Lati-
noamerica, la brecha urbano-rural para las medidas
de inclusion financiera relacionadas con las Fintech
es mayor a la brecha de las entidades financieras tra-
dicionales; por lo que el campo de accion para las
Fintech en términos de inclusion sigue siendo bas-
tante grandes®,

Con respecto a la equidad de género en los produc-
tos Fintech (para modelos B2C), el 58% de las Fintech
respondic que menos de la mitad de sus usuarios
son mujeres, mientras que poco mas del 40% tiene
un porcentaje igual 0 mayor al 50% de usuarias. En
promedio, el 40% de los usuarios de las Fintech son
mujeres y el 60% hombres. (Grafico 7)

La inclusion financiera no solo refiere al acceso de la
poblacion a servicios financieros utiles y asequibles
que satisfagan sus necesidades como el ahorro, el cre-
dito, los seguros y las cuentas de ahorro para el retiro



entre otros; sino también al uso adecuado de estos . Por
esta razon, es importante no solo considerar el acceso
al sistema financiero sino también a la educacion finan-
ciera; clave para utilizar eficientemente los servicios fi-
nancieros y mantener los datos del usuario protegidos.

Con respecto a los servicios de las Fintech relativos a
incrementar la inclusion y mejorar la salud financiera
de los mexicanos, se observa que la mayoria contri-
buye a partir de facilitar la identificacion y acceso a
productos financieros mas adecuados (56%). También
destacan en segundo lugar las startups que facilitan
el acceso a productos financieros a través de innova-
ciones para la calificacion crediticia o validacion de
la identidad (50%) y en tercero las que contribuyen
a través de la reduccion del costo de la oferta (49%).
Startups que mejoran el entendimiento y gestion del
credito, que ayudan a iniciar a ahorrar o planificar
también tienen una participacion importante como
se muestra en la siguiente grafica®: (Grafica 7.1)

Finalmente, en términos de inclusion financiera para

Grafico 7. Mercado objetivo de las Fintech en México
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México, las referencias externas y el instrumento de
investigacion empleado, apuntan a que la oportuni-
dad de conquistar el mercado no bancarizado con-
tinua siendo grande. La perspectiva para el pais es
positiva pues se espera que el proyecto de Inclusion
Financiera lanzado en 2016 y la Ley Fintech de 2018,
ganen traccion con la pandemia y faciliten la demo-
cratizacion de la banca. Los efectos de lo anterior ya
se empiezan a hacer visibles con la reciente masa
critica de aprobaciones de Instituciones de Tecnolo-
gia Financiera por parte de la CNBV®®,

Aunque el estudio del efecto de las estrategias para
la inclusion financiera se dificulta en Latinoamérica
pues la mayoria son implementaciones recientes,
es alentador el caso de estudio de Brasil; donde sus
indices de bancarizacion sobresalen dentro de la re-
gion siendo que su estrategia de inclusion financiera
fue lanzada desde 2011 y los esfuerzos para la regu-
lacion de instituciones de pago emisoras de dinero
electronico iniciaron desde 2013%.

nas no bancarizadas

Pymes banca

>nta bancaria ante e llegar a Fintech

S0N mujeres




Grafica 7.1: Servicios Fintech que contribuyen
a la inclusion financiera

Identificar y acceder a productos financieros mas
adecuados

Facilitar el acceso a productos financieros a traves
de innovaciones en calificacion crediticia y
requisitos de validacion de identidad

Reducir el costo de los servicios financieros a la
poblacion

Iniciar activamente a ahorrar y planificar para lo
inesperado

Mejor entendimiento y gestion de credito

Administrar dinero y rastrear las transacciones
financieras diarias de forma confiable

Entorno competitivo y principales desafios
para las startups en México

La encuesta arrojo datos interesantes sobre los de-
safios que enfrentan las Fintech en México. En con-
creto, el reto mas mencionado para las startups fue
escalar operaciones e internacionalizarse (65%), se-
guido de acceso al financiamiento (42%). Algunos
otros obstaculos mencionados, aunque con menor
frecuencia, fueron el lanzamiento de un nuevo pro-
ducto o servicio (37%), la atraccion y retencion de ta-
lento (22%), la preparacion del cliente (13%) y la segu-
ridad cibernética (8%)%. (Grafica 7.2)

Por la naturaleza de los desafios mencionados, se
puede deducir un par de afirmaciones: i) México es
un ecosistema en etapa de crecimiento, y ii) existe un
fuerte apetito de capital.

Con respecto a la competencia que perciben las
Fintech en el sector, se encontrd que mas del 50%
de ellas coloca como su principal competidor a
otras Fintech, tanto de su mismo segmento como

de otros. Las instituciones financieras tradicionales
representan al segundo gran competidor con 22%
de prevalencia. (Grafico 8)

A pesar de que la mayoria de las startups encuesta-
das perciben un ambiente de colaboracion, solo el
36% del 91% opina que es fuerte y el 55% restante que
es débil. Una hipotesis de esto es que, como se vera
a continuacion, la mayor parte de las actividades en
conjunto son alianzas comerciales y son menos las
de aceleracion, incubacion y partnerships. Solo el 5%
piensa que no existe colaboracion y 4% senalo que
estan compitiendo en vez de colaborar. (Grafica 9)

Al ser la “platformizacion de la industria” una tenden-
cia global que transformara los servicios financieros,
no solo las entidades financieras proveeran servicios
financieros, sino que cualquier empresa tecnologica
tendria las capacidades para hacerlo. Actualmente los
efectos aun no son tan perceptibles pues en el ins-
trumento de investigacion utilizado se observé que la
mayoria de las startups (el 84%) no percibe afectacio-
nes a su negocio por las empresas de Big Tech®, Con




Grafico 7.2. Desafios mas comunes para las
Fintech en México
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Atraer y Retener Talento
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Seguridad Cibernética

respecto a la percepcion de competencia por parte
de las FMCGs®, el hallazgo fue muy similar pues el
90% de las Fintech no perciben mas amenazas por
parte de este tipo de conglomerados empresariales.
En este sentido, las facilidades que ofrecen el BaaS 'y
ahora el Open Source de personalizacion de servicios,
facilidad de implementacion, llevaran a la industria al

Grafico 8. Principales competidores
para las Fintech
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siguiente nivel. A pesar de que en la actualidad las
Fintech colocan a las mismas Fintech e instituciones
financieras como su principal competencia, es proba-
ble que en unos anos esto se modifique debido a la
expectativa de que cualquier empresa provea servi-
cios financieros; siendo asi que empresas de Big Tech
y FMCGs podrian cobrar un papel mas relevante.

Gobierno
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Grafico 9. Colaboracion entre Fintech e
Instituciones Financieras

No hay un sentido de
colaboracion.

Hay un fuerte sentido de ————@
colaboracion

Tipos de colaboracion entre Fintech e
Instituciones Financieras

Entorno regulatorio

Si bien México cuenta con uno de los mecanismos
regulatorios de tecnologia mas avanzados de la re-
gion latinoamericana, la Ley Fintech por ahora solo
regula como Instituciones de Tecnologia Financie-
ra a Instituciones de Fondos de Pago Electronico e

Instituciones de Financiamiento Colectivo. Adicional-
mente, en el tema de activos virtuales, la Ley Fintech
reconoce unicamente a los medios de pago, es decir
a las unidades digitales utilizadas como medio de
pago sin ser moneda de curso legal; dejando fuera

Alianza comercial (proveedores)

Alianza comercial (clientes)

Programas Piloto

Programas de incubacion y aceleracion
Partnerships de marca

Pruebas de Concepto

Competencias de startups y hackathones

Recepcion de capital por parte de una institucion financiera
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Otro

de la regulacion a aquellas utilizadas como instru-
mento de almacenamiento y transmision de valor®s.

La Ley Fintech, cuyos objetivos son fomentar la inclu-
sion e innovacion financiera, la promocion de la com-
petencia, la proteccion al consumidor y la prevencion
de operaciones ilicitas entre otros; deja ver y contribu-
ye a su vez a la madurez y sofisticacion en el mercado
Fintech mexicano. Es necesario mencionar también
que a pesar de que la Ley Fintech entro en vigor des-



de 2018, solo veinte empresas Fintech han concluido
su proceso de autorizacion ante la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), de las cuales once son
Instituciones de Fondos de Pago Electronico y nueve
son empresas de Financiamiento Colectivo®©®7,

En la investigacion realizada se pudo identificar que
poco mas del 50% de las startups se reunieron con el
regulador de forma previa al lanzamiento de su pro-
ducto al mercado, lo que indica que existe apertura
por parte del regulador para establecer dialogo con
actores de la industria. Cabe destacar que los seg-
mentos que contestaron mayoritariamente de forma
afirmativa a esta pregunta son Crowdfunding, Ban-
cos Digitales, Pagos y Remesas y Finanzas Abiertas.
Es logico que sean estos los segmentos pues son los
que entran bajo la regulacion de la Ley Fintech (Insti-
tuciones de Fondos de Pago Electronico y Financia-
miento Colectivo). Asi mismo, de los que afirmaron
reunirse con el regulador previo al lanzamiento de
su producto o servicio, el 50% afirma que tuvo que
modificar el modelo de negocio original debido a la
regulacion vigente.

En cuanto a la percepcion del dialogo entre Fintech
y reguladores hay polaridad. Casila mitad (55%) res-
pondid que hay una débil apertura a dialogar por
parte de los reguladores, mientras que la otra parte
(43%) afirmo que la apertura es fuerte. Solo 2% se-

Grafico 10. Percepcion del dialogo entre startups y
reguladores desde la perspectiva de las Fintech

nalé que no hay apertura al dialogo por parte de los
reguladores hacia la industria Fintech. Los segmen-
tos en los que mas de la mitad coincide con que hay
una fuerte apertura al dialogo son Préstamos, Pagos
y Remesas, Finanzas Abiertas y Banca Digital. Estos
segmentos son precisamente los que abarca la Ley
Fintech. (Grafico 10)

En cuanto a modelos novedosos como el sandbox®®,
propuesto para dar autorizacion temporal para que
Fintech de probar sus soluciones en ambientes con-
trolados y supervisados, se observa en la investiga-
cion que todos los segmentos senalaron mayoritaria-
mente que lo consideran una herramienta importante
y hecesaria de la regulacion Fintech. Por otro lado, las
razones predominantes que llevaron a algunas star-
tups Fintech a responder que el sandbox no es una
herramienta importante y necesaria, fueron 1) que su
modelo de negocio no cumple con las caracteristicas
para ser considerado sandbox y 2) el desconocimien-
to del detalle de las implicaciones de un sandbox.

México se pone a la vanguardia con respecto a la cre-
ciente tendencia a nivel mundial de adoptar esque-
mas que permitan compartir datos de servicios y pro-
ductos financieros, asi como informacion financiera y
transaccional o de instrucciones de pago a través de
APIs. En este sentido, la Ley Fintech en México exige
a todas las entidades Financieras (no solo bancos sino

NO hay apertura al dialogo 4‘

Hay una FUERTE apertura ————@
al dialogo

®——— Hay un débil sentido
de colaboracion




también sociedades de informacion crediticia, cama-
ras de compensacion y bolsas de valores entre otros),
implementar esquemas de comparticion de informa-
cion con el fin de que el intercambio de informacion se
lleve a cabo de manera segura y eficiente; buscando
innovaciones benéficas para sectores sub-atendidos®e,

Con la encuesta se identifico que existe una percep-
cion positiva de la contribucion de Finanzas Abiertas
a los modelos de negocio, pues el 98% de las Fintech
respondid que un marco regulatorio de Finanzas
Abiertas que les permita acceder a datos financie-
ros de sus clientes, con consentimiento del usuario,
contribuiria positivamente a su modelo de negocio.

Laimplementacion de este tipo de esquemas que per-
mitan compartir informacion seria un gran paso para la

industria Fintech en México pues actualmente ninguna
de las bancas moviles utiliza finanzas abiertas o agre-
gacion de datos transaccionales de otras instituciones
financieras para brindar un panorama completo a sus
usuarios consolidando toda la informacion en una sola
plataforma”. El proceso de implementacion ha tenido
que ser gradual pues el numero de entidades finan-
cieras y la sensibilidad de la informacion que se busca
compartir agrega complejidad a este proceso; no obs-
tante, ya existen empresas de la region preparandose
para implementar en Latinoamérica los cambios que
vendran con las Finanzas Abiertas’.

Los tipos de casos de uso y datos que las startups
Fintech en México consideran relevantes en un mar-
co de Finanzas Abiertas, se muestran en la siguiente
grafica: (Grafico 11)

Grafico 11. Datos relevantes en un marco de

finanzas abiertas.

Datos transaccionales de uso de
productos financieros

Datos Financieros abiertos: informacion general de
productos ofrecidos y/o canales de atencion

Datos agregados o informacion estadistica de operaciones

Datos de identidad personal o de empresa




NOTAS FINALES

Al igual que en América Latina, en México la indus-
tria Fintech ha crecido y se ha sofisticado en el ulti-
mo ano. Como se pudo observar a lo largo de este
informe, algunos indicadores que permiten hacer
esta afirmacion son el aumento en el niUmero de em-
prendimientos Fintech (123 nuevos emprendimientos
identificados), el aumento en inversion reflejado en
el numero de unicornios y el aumento de aprobacio-
nes de entidades financieras por parte de la CNBY,
asi como el aumento en los tipos de soluciones con
diferentes enfoques y modelos de negocio tal como
lo fue el posicionamiento de las empresas de Com-
pra Ahora y Paga Después (BNPL por sus siglas en
inglés) en el segmento de Préstamos.

Asimismo, en el mercado Fintech mexicano, también
se puede hablar del efecto positivo de la pandemia
por Covid-19 gracias a algunos indicadores arrojados
por la encuesta ya que el 60% de los emprendedo-
res que respondieron senald que la pandemia tuvo
un efecto positivo en sus finanzas aumentando asi el
numero de ingresos o de usuarios. Esta afirmacion
coincide con el registro de un incremento en ingre-
sos netos anuales en 2020 con respecto al 2019 revi-
sada en este informe.

Este reporte describe en detalle las caracteristicas y
dinamicas de la industria Fintech en México, dejando
ver a un mercado que se encuentra en estado de cre-
cimiento y consolidacion. También permite observar
que a pesar de que existe una mayor cantidad de
servicios financieros, muchas Fintech tienen clientes
que ya contaban previamente con una cuenta ban-
caria, dejando ver que la oportunidad de conquistar
al segmento no bancarizado continua vigente.

Finalmente, con respecto al marco regulatorio, a
pesar de que en varios segmentos la percepcion es
que la regulacion es excesiva, podemos observar
que esta ha contribuido a la madurez del mercado
dando certeza a los inversionistas y sentando las
bases de una estrategia que se espera mejore los
indices de inclusion financiera. Asi mismo, el incre-
mento en el numero de Fintech aprobadas es un
signo de la traccion que ha ganado la Ley Fintech
en los ultimos anos marcados por la pandemia. Con
respecto a la regulacion de Finanzas Abiertas y a
la existencia de innovation hubs, la mayoria de las
startups coinciden en que es una necesidad para
el adecuado desarrollo y crecimiento del mercado
Fintech en México.
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ECOSISTEMA FINTECH EN COLOMBIA

Se hanidentificado 279 startups Fintech” originarias de Colombiay operando en dicho pais.
Con esto, Colombia se consolida como el segundo ecosistema Fintech mas grande de la
Alianza del Pacifico (precedido por México) y el tercero a nivel América Latina (precedido
por Brasil y México). El niumero de empresas o productos Fintech que componen la oferta
de soluciones financieras digitales es 39% mayor al del ultimo radar elaborado en 2020.

El ultimo dato oficial de Finnovista para Colombia
(publicado en 2020) fue de 200 emprendimientos
Fintech. Hoy, tras el conteo e investigacion del eco-
sistema se han identificado 279 Fintech activas en el
pais, lo que significa un crecimiento de 39% con res-
pecto al radar del ultimo ano. La diferencia neta entre
el numero de startups en 2021 vs. 2020 es de 79 em-
prendimientos; sin embargo, cerca del 20% de las 200
fintech que estaban en el radar del ano pasado, hoy
ya no estan activas, abriendo paso a alguno de los 118
emprendimientos identificados recientemente.

Es natural que a un ano de la revision del ultimo ra-
dar, y sobre todo después de un acontecimiento de
la magnitud de la pandemia, el ecosistema Fintech
haya cambiado de manera significativa. Los segmen-
tos que mas crecieron fueron Seguros, Préstamos
y Pagos y Remesas. Para hablar del crecimiento en
Seguros, vemos que a pesar de que 2020 fue un aho
donde en general las aseguradoras tuvieron pérdidas,
también fue un periodo que abrié paso a la transfor-
macion de la industria. BCG senala que la industria
aseguradora a nivel global recaudo la cifra record de
7 mil 500 millones de dolares’s, dejando ver que este
crecimiento es consecuencia de la apuesta y necesi-
dad de transformacion de este sector. El ecosistema
colombiano lo refleja abriendo paso a Plataformas de
Comparacion y Generacion de Prospectos especificos
para aseguradoras, a Aseguradoras Digitales y a star-
tups de Tecnologias para Empresas Aseguradoras.

Por otro lado, el sector de Préstamos ha documen-
tado un crecimiento sostenido a nivel global de la

cartera de crédito al consumo y empresarial prove-
niente de startups Fintech para 2015, 2016 y 201774,
Resulta interesante observar que este fenomeno
es parte de la tendencia global de Fintech; que co-
menzo como un movimiento de disrupcion para el
segmento de pagos, pero que se estd moviendo
rapidamente hacia el de Préstamos. En Colombia,
el aumento en el numero de Fintech de Préstamos
estd estrechamente relacionado a estas tenden-
cias globales y fue impulsado por la necesidad de
liquidez de su poblacion en un periodo de recesion
economica’s; (el 87% de la poblacion en México, Co-
lombia y Peru experimento una disminucion en sus
ingresos durante la pandemia’®).

Por otro lado, el incremento en soluciones para Pa-
gos y Remesas, es congruente con el efecto acele-
rador del Covid-19 para la digitalizacion de los pagos.
El volumen de pagos “contactless” incrementd en la
region latinoamericana 4.8 veces si se compara la ci-
fra del primer trimestre del 2021 contra la del primer
trimestre del 2020. Asi mismo, aunque en América
Latina, la frase “cash is king" continua vigente porque
la economia continua manejando altos volumenes
de efectivo, Colombia destaca por tener un mayor
volumen de pagos con tarjeta (16%) que otros paises
de la Alianza como México y Peru””. No obstante, el
reto de digitalizar la economia sigue presente pues
aun existen barreras culturales?®.

A continuacion puede observarse el crecimiento
y distribucion del ecosistema Fintech para 2021
(Grafica 1)



Grafico 1. Evolucion y distribucion actual del
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Colombia, la tercera economia mas importante de
Ameérica Latina con mas de 507° millones de habitan-
tes, alberga a un mercado Fintech que ha cambiado
y madurado en los ultimos meses, siendo la pande-
mia una de las causas de este fendmeno. Las mis-
mas startups ratifican esta afirmacion al responder
en mas del 80% que la pandemia tuvo algun impacto
en el numero de sus usuarios o ingresos. El 64% res-
pondio que el impacto fue positivo mientras que el
17% negativo. El restante 19% senald que la pandemia
no tuvo efecto alguno en sus finanzas. (Grafica 2)

Tamano de las Fintech en Colombia

Con respecto al tamano de mercado segun la can-
tidad de ingresos recibidos anualmente en 2020, se
puede observar que la gran mayoria de las Fintech
(61%) se ubicaron en el rango de 0 a 500 mil dolares
y 28% en el rango de 500 mil a 5 millones de dodlares.
Por otro lado, respecto a los ingresos anuales de

€
Gestion de Finanzas Empresariales *

CARACTERISTICAS DEL MERCADO FINTECH EN COLOMBIA

2019, el estudio arroja algunos datos interesantes,
como que el 67% de las Fintech se encontraba in-
gresando menos de 500 mil doélares al ano (decre-
ciendo asi de 67% a 61% en un ano). Por otro lado, el
porcentaje de Fintech que se encontraba en el ran-
go de 5 a 15 millones de dolares incremento en 5%,
Esto es congruente con la respuesta de las Fintech al
efecto de la pandemia pues se observa una mejora
cuantitativa en sus ingresos brutos. A continuacion
se observan los cambios y la distribucion actual por
segmento: (Grafica 3)

Al preguntar a las startups sobre el rango de montos
de transaccion que manejaban, se puede observar
que como en el caso de los ingresos, los volumenes
aumentaron de un ano a otro. Particularmente des-
taca que en elrango de 5 a 15 millones de ddlares se
incrementoé en 5% (de 3% a 8%) en un ano. A continua-
cion se presentan los cambios generales y la distri-
bucion actual por segmento & (Grafico 4)



Grafico 2. Impacto por Covid-19 en
startups de Colombia
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Grafico 3. Distribucion de startups Fintech por rango de

ingresos netos anuales y cambios , 2019-2020
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Por otro lado, al revisar variables como el numero de
empleados, la encuesta arroja que el grueso de las
Fintech se encuentra en los rangos de 0 a 10 emplea-
dos (38%) y 11 a 50 empleados (38%). Adicionalmente,
es interesante observar que existe un porcentaje im-

portante de empresas (13%) que afirma tener entre 51
y 100 empleados, destacando los segmentos de Em-
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50 - 300 millones
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presas de Tecnologias para Instituciones Financieras
y Gestion de Finanzas Empresariales. Con respecto a
la internacionalidad de las Fintech, se encontré que
el 43% de ellas mantiene operaciones en al menos
otro pais de Latinoamérica, el 11% en Estados Uni-
dos o Canada, y menos del 1% en algun pais fuera
de América.




Grafico 4. Distribucién de startups Fintech por rango
de transacciones y cambios YoY, 2019- 2020
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Los indicadores mencionados anteriormente son
consistentes con la etapa de desarrollo autorepor-
tada por las empresas analizadas pues el 72% de
las Fintech perciben que el producto o servicio que
ofrecen esta en estatus de “Crecimiento’, 24% en es-
tatus de “Introduccion al mercado” y solo 4% en "MVP
o ldea" lo que permite hablar de un ecosistema en
proceso de maduracion.

Modelos de generacién de ingresos y de negocio

En este tema, se encontré que el modelo de gene-
racion de ingresos mas popular entre las Fintech en
Colombia es el de software como servicio (SaaS por
sus siglas en inglés), con 35% de prevalencia; seguida
por cuotas de transaccion, con 31%; y tasas de interes,
con 17%. Esta distribucion es consecuencia de que
los segmentos mas representativos son Préstamos,
ETFIs y Pagos y Remesas. Préstamos esta estrecha-
mente relacionado con modelos de monetizacion de
tasas de interés, mientras que Pagos y Remesas con
el de cuotas de transaccion y Empresas de Tecnolo-
gias para Instituciones Financieras (o ETFIs por sus
siglas en inglés) con SaaS.

Por otro lado, resulta interesante la distribucion de
startups por modelo de negocio, donde se observa

que el ecosistema colombiano tiene como prioridad
la venta de productos y servicios a clientes empre-
sariales, pues predominan los modelos de negocio
de oferta de servicios financieros a empresas (busi-
ness to business- B2B) y plataformas para conectar
aempresasy personas (business to business to con-
sumer- B2B2C) tienen una participacion de 41% vy 32%
respectivamente. Las startups con modelos de ofer-
ta de servicios financieros a personas (business to
consumers - B2C) también tienen una participacion
importante (24%) y en este sentido es interesante ob-
servar que Préstamos es el unico segmento que esta
mas enfocado en consumidores que en empresas.
(Gréfico 5)

Inversion y tecnologias

En Colombia destaca el hecho de que solo el 38% de
las Fintech reportaron haber recibido financiamiento
de terceros. Pagos y Remesas, Préstamos y Seguros
resaltan como los segmentos donde mas del 50% de
las Fintech han recibido financiamiento. En cuanto al
monto del capital recibido, se observa que el 78% de
las Fintech recibio una inversion que oscila entre los 0
y 500 mil dolares, el 13% ha recibido entre 500 mil y 5
millones de ddlares, y solo el 9% recibio una inversion
de 5 a 50 millones de dolares. Nuevamente, Pagos vy



Grafico 5. Modelos de negocio y de generacion de ingresos
para el producto principal de startups Fintech
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Remesas, Préstamos y Seguros son los segmentos que
han recibido montos mayores de financiacion, pues
poco mas del 20% esta en el rango de 500 mila 5 millo-
nes de dolares para estos tres segmentos. (Grafica 6.0)

Cuando se le pidio a las startups que afirmaron re-
cibir inversion, senalar cuales eran sus fuentes de fi-
nanciacion, 50% , indico que fue por parte de amigos
y familiares, el 42% de inversionistas angeles, mien-
tras que Fondos de Capital de Riesgo y Aceleradoras
e Incubadoras participaron fondeando a 37% de las
startups cada uno. Otras fuentes de financiamiento
senaladas fueron entidades corporativas (13%), apo-
yos de gobierno (11%), Fondos de Deuda de Riesgo
(8%) y plataformas de Financiamiento Colectivo (5%)
&, (Grafica 6)

La expectativa de inversion es que esta continue
creciendo en el pais. LAVCA preveé que la inver-
sion de capital de riesgo para América Latina
superara los 10 mil millones de dolares al final
del ano en rondas de financiamiento de etapa
temprana y tardia. Un analisis para la primera
mitad del ano realizado por este referente, iden-
tifico que la region alcanzo los 6.4 mil millones
de dolares, eclipsando a los 4.8 mil millones de
dolares invertidos durante todo el 2019. La razon
es el aumento en el numero de inversiones asi
como el tamano de las rondas de inversion (LA-
VCA, 2021), en gran medida incentivada por los

A
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cambios de comportamiento en el consumidor
derivados de la pandemia.

Por su parte, Colombia, es un pais bastante atrac-
tivo para los inversionistas debido a factores como
su tamano de mercado , sus avances en regulacion
relativos a otros paises de la region y los casos de
éxito que han destacado a nivel internacional de em-
presas Fintech fundadas en Colombia. Esto permi-
te que el pais esté alineado con las perspectivas de
crecimiento en inversion mencionadas, ademas de
propiciar el desarrollo del ecosistema.

Por otro lado, las tecnologias mas utilizadas por las
startups son las implicadas dentro del marco de Fi-
nanzas Abiertas® refiriendose principalmente a las
APIs con 63% de prevalencia. Big data y Computo en
la nube, le siguieron en importancia con 56% y 49%
de prevalencia respectivamente. Asimismo, se ob-
serva que Inteligencia Artificial, Biometria y Billeteras
moviles se encuentran en el siguiente grupo de tec-
nologias predominantes con 44%, 31% Yy 26% respec-
tivamente. Finalmente Smart Contracts y Tecnologia
Blockchain se encuentran entre las menos mencio-
nadas, con 21% y 15%. (Grafica 6.1)

Frente a la percepcion de riesgos y acciones concre-
tas alrededor de la seguridad cibernética, el 86% de
los encuestados considera que existen amenazas ci-
bernéticas para su negocio, el 44% afirma tener una
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solucion tecnologica robusta para hacer frente a este
problema, el 42% esta trabajando en robustecer y ac-
tualizar sus sistemas para hacerles frente, y solo el 8%
no tiene ninguna solucion ni plan de trabajo a pesar
de considerar amenazada su seguridad cibernética.

Estos datos indican, que existe una oportunidad in-
teresante para proveer soluciones de seguridad ci-
bernética para las Fintech. En cuanto a politicas in-
ternas de proteccion de datos, el hallazgo es que en
Colombia, la mayoria de los emprendimientos (93%)
tiene politicas internas de proteccion de datos de los
usuarios implementadas segun los estandares inter-
nacionales, mientras que solo el 7% no cuenta con
ellas o tiene otro tipo de politicas.

Inclusion financiera

Colombia tiene un indice de inclusion financiera de 82;
siendo este bastante superior al del promedio de 59 del
resto de los paises de Latinoameéricay el Caribe®. Al ser la
tecnologia un canal de acceso a los servicios financieros y
Colombia un pais donde el teléfono inteligente ha llegado
a ser parte integral de las actividades cotidianas®; la re-
volucion Fintech continua generando expectativa.

De otra parte, el 67% de las Fintech en Colombia se
enfoca en atender personas naturales o juridicas
bancarizadas®®: 21% personas naturales, 18% PyMEs,
18% grandes empresas financieras, y 10% grandes
empresas no financieras. Préstamos y Pagos y Re-
mesas destacan por ser los segmentos en los que
existe un mayor esfuerzo por atender a la poblacion
no bancarizada. De acuerdo a lo anterior, se observa
que en Colombia la mayoria de los emprendimientos
Fintech ha venido a complementar y mejorar los ser-
vicios financieros dirigidos al segmento bancarizado
y complementar la oferta para los sub-bancarizados.

En este sentido, vale la pena mencionar que en Co-
lombia, asi como en Argentina, Brasil, Peru y México,
la brecha urbano-rural para las medidas de inclusion
financiera relacionadas con las Fintech es mayor a la
brecha de las entidades financieras tradicionales; por
lo que el campo de accion para las Fintech en térmi-
nos de inclusion sigue siendo bastante grande y aun
queda mucho por hacer en términos de inclusion®.

Con respecto a la equidad de género en los produc-
tos (para modelos B2C), el 59% de las Fintech refiere
que menos de la mitad de sus usuarios son mujeres,
mientras que solo el 39% tiene un porcentaje igual o

Grafico 7. Mercado objetivo de las Fintech en Colombia
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mayor al 50% de usuarias. En promedio, el 45% de los
usuarios de las Fintech son mujeres y el 55% hombres.
(Grafico 7)

Como ya se mencionaba, al hablar de inclusion
financiera es importante no solo considerar el ac-
ceso al sistema financiero sino también a la edu-
cacion financiera; clave para utilizar eficientemente
los servicios financieros y mantener los datos del
usuario protegidos.

Con respecto a los servicios de las Fintech relativos
a incrementar la inclusion y mejorar la salud finan-
ciera de la poblacion en Colombia, se observa que
la mayoria contribuye a partir de facilitar el acceso a
productos financieros a través de innovaciones para
la calificacion crediticia o validacion de la identidad
(62%). Tambiéen destacan en segundo lugar las star-
tups que tienen herramientas para facilitar el acceso
a productos financieros mas adecuados (59%) y en
tercero las que contribuyen a traves de un mejor en-
tendimiento y gestion de crédito (46%). En la siguien-
te grafica se observa el detalle®®: (Grafica 7.1)

Finalmente, en términos de inclusion financiera para
Colombia, las referencias externas y el instrumento
de investigacion empleado, apuntan a que la oportu-

nidad de conquistar el mercado no bancarizado con-
tinda siendo grande. Aunque el estudio del efecto de
las estrategias para la inclusion financiera se dificulta
en Latinoamérica pues la mayoria son implementa-
ciones recientes, es alentador el caso de estudio de
Brasil; donde sus indices de bancarizacion sobresa-
len dentro de la regidon siendo que su estrategia de
inclusion financiera fue lanzada desde 2011 y los es-
fuerzos para la regulacion de instituciones de pago
emisoras de dinero electronico iniciaron desde 2013.
En Colombia podran irse manifestando paulatina-
mente los efectos de la estrategia para la inclusion
financiera lanzada en 2016%°.

Entorno competitivo y principales desafios
para las startups en Colombia

Segun el 76% de los encuestados, el desafio mas
comun en Colombia fue escalar operaciones e inter-
nacionalizarse, lo que tiene sentido si se considera
que la mayoria de las empresas sefnala que su oferta
se encuentra en estatus de “Crecimiento”. A este le
siguen el acceso al financiamiento (49%), atraer y re-
tener talento (29%), el lanzamiento de un producto o
servicio (28%),la seguridad cibernética (8%) y la pre-
paracion del cliente (6%)9°. Con estas cifras se podria

Grafico 7.1. Servicios Fintech que contribuyen a la
inclusion financiera
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Grafico 7.2. Desafios mas comunes para las
Fintech en Colombia
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concluir que en Colombia existe un ecosistema en
crecimiento y con fuerte apetito por capital. (Graf. 7.2)

Por la naturaleza de los desafios mencionados, se
puede deducir un par de afirmaciones:
i) Colombia es un ecosistema en etapa de crecimiento,
y ii) existe un fuerte apetito de capital.

Con respecto a la competencia que perciben las Fin-

Grafico 8. Principales competidores para las Fintech

tech en el sector, se encontré que la gran mayoria (58%)
considera a otras Fintech como su principal competi-
dor. El 25% considera que su principal competidor son
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considera que su competencia se encuentra en las
agencias de consultoria. El resto sefiala competir con
todas o con ninguna de las anteriores. EL segmento
con la mayor prevalencia en competencia con institu-
ciones financieras es Pagos y Remesas. (Grafico 8)
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En cuanto a la relacion entre Fintech e institucio-
nes financieras tradicionales se sabe que existe una
gran oportunidad de ejercer una relacion simbidtica
pues mientras la banca multiple alberga capacida-
des que las Fintech no, como la licencia y el core
bancario, la Fintech ofrecen a los incumbentes una
entrada mas agil a nuevos productos y verticales, un
profundo conocimiento del usuario que se traduce
en una mejor experiencia para este y ademas una
menor aversion al riesgo que le permite apostar por
innovaciones mas disruptivas (Medici & Open, 2019).
En la investigacion de primera fuente realizada, es
logico entonces observar que el 88% de las Fintech
considera que existe sentido de colaboracion entre
ellas y las instituciones financieras tradicionales.

Con respecto a la colaboracion actual entre Fintech
e instituciones financieras tradicionales encontramos
que la mayoria (el 65%) ya estan trabajando juntos
mientras que el 19% tiene intenciones de colaborar
en el corto plazo y 14% en el largo plazo. Los seg-
mentos donde mas se esta dando esta colaboracion
son precisamente ETFIs y Finanzas Abiertas. De las
empresas que respondieron tener algun tipo de co-
laboracion, el 57% refiere tener un alianza comercial
como clientes de una institucion financiera, y el 54%
desde el punto de vista de proveedores. El siguiente

Grafico 9. Colaboracion entre Fintech
e Instituciones Financieras
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bloque mas importante de colaboracion es la partici-
pacion en programas de incubacion, aceleracion pi-
loto y pruebas de concepto, y finalmente, las colabo-
raciones que implican una mayor integracion entre
Fintech e instituciones financieras como la recepcion
de capital, los partnerships y las fusiones o adquisi-
ciones. ¢ (Grafico 9 y 10)

Por otro lado, la “platformizacion de la industria” es
una tendencia que transformara los servicios finan-
cieros a nivel global. Esto refiere a la capacidad de
ofrecer todas las capas de tecnologia que necesita
un banco para operar, con un modelo as a service.
Algunas maneras de llevar esto a cabo son las APIs
y los productos white label. Esto implica profundos
cambios para la industria porque permitira que no
solo las entidades financieras provean servicios fi-
nancieros, sino que cualquier empresa tecnologica
pueda hacerlo.

En elinstrumento de investigacion utilizado se observo
que la mayoria de las startups (el 79%) no percibe afec-
taciones a su negocio por las empresas de Big Tech.
Con respecto a la percepcion de competencia por par-
te de las FMCGs ¢, el hallazgo fue muy similar pues
el 82% de las Fintech no perciben mas amenazas por
parte de este tipo de conglomerados empresariales.
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Grafico 10. Tipos de colaboracion entre
Fintech e Instituciones Financieras
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Entorno regulatorio

En Colombia la regulacion de la actividad Fintech no
tiene una unica autoridad de aplicacion y esta suje-
ta a la supervision de diversas normativas aplicables
dependiendo de la actividad. Por ejemplo; présta-
mos entre pares o crowdlending y Financiamiento
Colectivo o crowdfunding estan reguladas principal-
mente por el Gobierno Nacional, a través del Minis-
terio de Hacienda con el apoyo técnico de la URF 3
el cual expidio los decretos 1357 de 2018 y 1235 de
2020, mientras que para Proveedores de servicios de
pago no hay una autoridad unica.

Para los participantes financieros del sistema de pago,
la normativa aplicable es el decreto 2555 de 2010, re-
cientemente modificado por el decreto 1692 de 2020 y
la circular 008 de 2018 de la Superintendencia Finan-
ciera de Colombia (SFC). También aplica el decreto 222
de 2020, pues a partir de la regulacion para depodsitos
simplificados, corresponsalia digital y créditos de bajo
monto, se optimiza el ecosistema Fintech promovien-
do el acceso a productos transaccionales digitales.

Para el caso de criptoactivos, no se cuenta con un
cuerpo regulatorio comprensivo, sino que algunas
autoridades, como el Banco de la Republica y la SFC,
han publicado una serie de circulares sobre la materia.
Para el Factoring la autoridad aplicable depende de
quién y como se desarrolle la actividad, pudiendo ser
la SFC, la Superintendencia de Sociedades de Colom-
bia o la Superintendencia de Economia Solidaria .

Para otras verticales Fintech, como por ejemplo las
soluciones de inversiones, puede resaltarse como
relevante el proyecto de ley 413 de 2021 que radi-
co el Gobierno Nacional ante el Congreso, vy el cual
incluye cambios al mercado de capitales que incen-
tivan la especializacion de las actividades. También,
el Decreto 661 de 2018 permite la creacion de plata-
formas de e-trading al regular la asesoria y servicios
de gjecucion en el mercado de capitales a través de
medios electronicos y automatizados.

En cuanto a los datos arrojados por el instrumento de
investigacion para la percepcion de apertura al dialo-
go por parte de los reguladores, encontramos que el
94% de las empresas considera que existe apertura.
De este porcentaje, encontramos que el 45% piensa
que esta es fuerte mientras que para el 49% la apertu-
raes débil; solo el 6% considera que no existe apertura.

Con respecto a la pregunta de si las Fintech conside-
ran que su actividad deberia regularse, el 61% opina
de manera afirmativa mientras que el 39% restante
considera que su actividad no deberia regularse. Es
interesante que los segmentos en los que predomi-
na una respuesta afirmativa son Gestion de Finanzas
Empresariales, ETFIs y Gestion Patrimonial.

Por otro lado, existe diversidad de opiniones en
cuanto a la percepcion de regulacion para el eco-
sistema. El 41% de la muestra afirma que la regula-
cion es adecuada, seguido del 30% que senala que



no existe una regulacion especifica y si se requiere.
Posteriormente se encuentra el grupo que considera
que la regulacion es excesiva con 15%, un 11% que
piensa que no existe ni se requiere regulacion, y fi-
nalmente un 3% que cree que la regulacion es muy
laxa. La proporcion de empresas que percibe que no
existe una regulacion especifica y si se requiere es
de 30%. (Grafica 10)

Aunque Colombia ha tenido avances significativos en
materia regulatoria como los anteriormente mencio-
nados, es interesante observar que, el porcentaje de
Fintech que considera que no existe una regulacion
para su actividad y que si se requiere es relativamente
grande. En este sentido, no se trata de un segmento
en particular que destaque por senalar esta situacion,
sino que la mayoria de los segmentos principales:
Préstamos, Empresas de Tecnologias para Institucio-
nes Financieras, Pagos y Remesas, Finanzas Abiertas
y Gestion Patrimonial; tuvieron una proporcion impor-
tante de respuestas afirmando este enunciado.

En la region latinoamericana, los sandbox® regulato-
rios y hubs de innovacion® aun son herramientas rela-
tivamente nuevas y por lo tanto el numero de empre-
sas atendidas es reducido; sin embargo, cabe destacar
que Colombia es el pais mas adelantado de la region
en este sentido debido a que cuenta con el numero
mas grande de empresas atendidas a través a través
de estos instrumentos (datos a mayo del 202097),

La Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) ha
atendido un total de 10 empresas en su sandbox re-
gulatorio, mientras que ha recibido 18 solicitudes para
acceder. En este sentido, es natural que el mercado
Fintech colombiano esté mas familiarizado con este
concepto. En el instrumento de investigacion se en-
contro que la percepcion del sandbox es positiva por
parte de las startups pues el 93% considera que si es
una herramienta importante y necesaria para la regu-
lacion Fintech. Del 7% que refiere que no, en su mayoria
es porque su negocio no cumple con las caracteristi-
cas para presentarse al sandbox y porque su empresa
es demasiado pequena para entrar en este réegimen.

Con respecto al hub de innovacion, la SFC ha atendi-
do a 210 empresas del 2018 al 2020 y el instrumento
de investigacion arroja que para el 99% de las star-
tups es de suma importancia la existencia de este
instrumento en la agenda regulatoria Fintech.

De igual forma, el apetito por un marco regulatorio
de Finanzas Abiertas fue del 97% de los encuesta-
dos. Entre los casos de Finanzas Abiertas que identi-
fican las startups para su aplicacion, destacan los re-
lacionados al crédito y scoring alternativo, asi como
banking as a service (BaaS). Finalmente, los tipos de
casos de uso y datos que las startups Fintech en Co-
lombia consideran relevantes en un marco de Finan-
zas Abiertas, se muestran en la siguiente grafica®®:
(Grafico 112)
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Grafico 12. Datos relevantes en un
marco de finanzas abiertas
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En Colombia, existe una propuesta para desarrollar
un modelo propio de Finanzas Abiertas. Esta pro-
puesta lanzada en 2021 debera definir aspectos fun-
damentales de la ley con bancos, Fintech, seguros,
marketplaces y big techs y se estima que entre en
vigencia en 2022. El enfoque de implementacion de
esta ley radica en buscar que todas las entidades
estén en la capacidad de ofrecer una arquitectura
abierta al entender los beneficios que esto traeria®®.

NOTAS FINALES

El ecosistema colombiano gozd de crecimiento y ma-
durez en el ultimo ano. Como se pudo observar en
este informe, se sostiene el crecimiento del ecosis-
tema pues el numero de startups Fintech identifica-
das en el radar aumentoé en 39% con respecto al 2020.
Asimismo, aunque prevalece la estructura del ano pa-
sado y los segmentos mas grandes continuan siendo
Prestamos, Pagos y Remesas y ETFI's, hubo un fuerte
crecimiento en los dos primeros asi como en el nume-
ro de Fintech relacionadas al segmento de Seguros.

Por otro lado, el impacto de la pandemia ha sido posi-
tivo para la madurez y sofisticacion del mercado pues
propicio que un numero importante de startups incre-
mentara su volumen de ingresos anual. Asimismo, el
estatus actual del ecosistema es de “Crecimiento” como
lo evalua el 72% de los encuestados. Algunas variables
como el numero de empleados, las operaciones en el
extranjero, los principales desafios a los que se enfren-
tan y los montos de capital levantado, ingresos y monto
de transacciones promedio ratifican esta vision.

Los modelos de ingresos prevalentes son SaaS, Cuo-
tas de transaccion y Tasas de interés; hecho suma-
mente correlacionado a que predominan en el eco-
sistema las ETFIs y Fintech de Pagos y Remesas vy

Prestamos, respectivamente. De igual forma, se en-
contro que es un mercado fuertemente enfocado en
los servicios a empresas, pues el 72% de las startups
tiene un modelo B2B o B2B2C.

Con respecto a lainversion, la perspectiva para la re-
gion Latinoamericana es positiva y Colombia, al ser
una economia estratégica dentro del bloque, esta
alineada con ésta. Colombia, al ser la tercera eco-
nomia mas importante de LAC, contar con marco
regulatorio relativamente avanzado dentro de la re-
gion y haber gestado casos de éxito a nivel interna-
cional dentro del pais cuenta con una buena carta
de presentacion ante los inversionistas. Asi mismo,
los datos indican que existe una gran area de opor-
tunidad pues solo el 38% de las Fintech senala ha-
ber recibido financiamiento por parte de terceros.
Los segmentos donde mas ha habido inversiones, y
con los montos mas grandes, son Pagos y Remesas,
Préstamos y Seguros. Asimismo, al ser Colombia un
ecosistema en proceso de crecimiento, las startups
sefnalan como segundo desafio mas comun el acce-
so al capital (s6lo después de los retos para escalar
operaciones e internacionalizarse, operaciones que
también requieren capital).

En el tema de la inclusion financiera, vemos que la
mayoria de los emprendimientos Fintech ha venido
a complementar y a mejorar los servicios financieros
dirigidos al segmento bancarizado y sub-bancariza-
do, y que aun queda mucho por hacer con la pobla-
Cion no bancarizada.

Finalmente, es posible que debido a que Colombia
no cuenta con una unica autoridad regulatoria en
materia Fintech, prevalece la percepcion de que no
existe una regulacion especifica pero si se requiere
(30%). Este porcentaje es bastante superior al de Mé-
xico, donde al existir la Ley Fintech, la cifra es de 9%.
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ECOSISTEMA FINTECH EN PERU

Se han identificando a 132 startups Fintech®° con ambas condiciones; nacidas y operando en el Peru. El
Peru sostiene un crecimiento espectacular desde el ultimo dato publicado por Finnovista en 2017. En dicho
afno, se identificaban 47 startups Fintech en el ecosistema, mientras que hoy se contabilizaron 132. Esto
significa que el ecosistema casi triplicé su tamafo en tan solo 4 anos.

Para comenzar a hablar del ecosistema Fintech pe-
ruano y su estructura, vale la pena resaltar el creci-
miento acelerado del sector en los ultimos 4 anos
asi como su composicion. Con respecto a su creci-
miento, el ultimo dato oficial de Finnovista para el
Peru (publicado en 2017) fue de 47 emprendimientos
Fintech. Hoy en dia, tras el conteo e investigacion del
ecosistema se han identificado 132 Fintech activas en
el pais; habiendo triplicado asi su tamano en estos 4
anos. La diferencia neta entre el numero de startups
en 2021 vs 2017 es de 85 emprendimientos, sin em-
bargo; cerca del 25% de las 47 fintech que estaban en
el radar del 2017, hoy ya no estan activas o cambiaron
de modelo de negocio y abriendo paso a alguno de
los 97 emprendimientos identificados recientemente.

Con respecto a la composicion del ecosistema, esta
destaca por mantener una estructura diferente al
resto de los paises de la Alianza del Pacifico. Al ser el
Peru una economia altamente dolarizada en compa-
racion con otros paises del bloque?, las soluciones
para el mercado de divisas destacan en este pais. Es
asi que Gestion Patrimonial representa el tercer seg-
mento mas importante después de Préstamos y Pa-
gos y Remesas. Asi mismo, Gestion Patrimonial refle-
ja ser el segmento mas desarrollado en el Peru pues
la mayoria de las startups que aqui se encuentran
estan en etapa de Crecimiento mientras que el res-
to de los segmentos tienen un porcentaje mayor de
startups iniciando operaciones. Ahondaremos mas
adelante sobre este tema con estadisticas sobre el
tamano, ingresos y montos de transacciones en el
apartado “Caracteristicas de las Fintech en el PerU".

Es natural que a cuatro anos de la revision del ultimo
radar y sobre todo, después de un acontecimiento
de la magnitud de la pandemia, el ecosistema Fin-
tech haya cambiado de manera significativa. Todos
los segmentos incrementaron en numero de star-
tups y la estructura que prevalecia, donde Pagos y
Remesas ocupaba el primer puesto en cantidad de
emprendimientos, sequida de Préstamos y Gestion

de Finanzas Empresariales; cambid significativamen-
te para consolidar ahora a Préstamos como el seg-
mento mas grande en cantidad de startups con el
25% de prevalencia en el ecosistema, seguido por
Pagos y Remesas con un 23% y abriendo paso a Ges-
tion Patrimonial con el 17% en el tercer puesto.

El fenomeno del incremento en los prestamos digita-
les ha sido un comun denominador para todos los pai-
ses de la Alianza del Pacifico, en parte enfatizado por
la necesidad de liquidez de personas fisicas y mora-
les durante en un periodo economicamente dificil por
el Covid-19 (87% de la poblacion en México, Colombia
y el Peru experimentaron una disminucion en sus in-
gresos durante la pandemia’®?, ademas de que el em-
pleo en este pais cayd en 20% entre abril y diciembre
del 2020 segun datos del Banco Mundial*®3; por lo que
es natural que Préstamos se haya consolidado como
el segmento mas grande en el Peru).

Cabe destacar que este no es un hecho exclusivo
para el Peru. Como ya se ha visto en capitulos ante-
riores y para el caso de otros paises de la Alianza del
Pacifico, el segmento de Préstamos esta cobrando
mucha relevancia en la industria Fintech. Los demas
paises del bloque también experimentaron un creci-
miento en el numero de startups de Préstamos y en
el caso de México también se posiciond este seg-
mento en primera posicion.

Con respecto a Pagos y Remesas, este segmento se
encuentra en la segunda posicidon con respecto al nu-
mero de startups identificadas y se puede vincular su
crecimiento también a la pandemia. Como ya se ha
mencionado, la pandemia ha sido el fenomeno clave
para acelerar la transformacion digital en la industria
financiera a nivel global. Particularmente en Pery, se
pueden identificar un factor que ha contribuido al de-
sarrollo del segmento en el ultimo ano; la cada vez
mayor penetracion del Internet. El servicio de internet
movil es el mas utilizado en el Peru, alcanzando 27 mi-
llones de suscriptores el primer trimestre del 202124



Por otro lado, a pesar de que el numero de opera-
ciones en banca digital casi se duplico de diciem-
bre de 2019 a diciembre de 20204, la digitalizacion
de la economia continda teniendo un gran cam-
po de oportunidad pues el 53% de los tarjetaha-
bientes siguen visitando sucursales'®. Se analizara
este tema con mayor detenimiento en el apartado
de inclusion financiera.

A continuaciéon puede observarse la distribucion del
ecosistema Fintech en 2021: (Grafico 1)

CARACTERISTICAS DEL MERCADO FIN-
TECH EN EL PERU

Informacion General

No es de extranar que el ecosistema peruano haya
crecido y cambiado de forma significativa durante
los ultimos 4 anos. La perspectiva Fintech desde un
nivel macro, es de acelerado crecimiento a nivel glo-
bal, siendo América Latina una de las regiones que
mas ha despuntado en este periodo. Los 24 unicor-
nios latinoamericanos que se anaden a la lista global
y el incremento en inversiones de los ultimos anos
solo son prueba de ello**”.

Asi mismo, la pandemia ha fungido como catali-
zador del crecimiento Fintech también para los
paises latinoamericanos pues mientras el distan-
ciamiento social continle, seguiran abriéndose
oportunidades para el uso de los servicios finan-
cieros digitales, e-commerce y plataformas de
medios de pago digitales.

En el Peru, la realidad esta alineada con el panora-
ma macroeconomico descrito pues los efectos de la
pandemia también impactaron de manera positiva a
la mayoria de las startups pues ellas mismas lo ra-
tifican cuando se les pregunto directamente por el
efecto de este fenomeno en sus finanzas. EL 65% de
los encuestados afirmo que a causa de la pandemia,
su numero de usuarios e ingresos incremento mien-
tras que le suceden en prevalencia las startups que
senalan que no hubo disrupciones en las finanzas de
la empresa, es decir, el impacto fue neutral. Solo el
9% senald haber tenido un impacto negativo en sus
finanzas. Los segmentos que se vieron mayormente
beneficiados por los efectos del Covid segun lo re-
portaron en la encuesta fueron Gestion Patrimonial y
Pagos y Remesas.

Es curioso observar que para el caso de Préstamos,
aunque fue uno de los segmentos que destaca por

Grafico 1. Distribucion actual del ecosistema Fintech en el Peru
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el aumento de su numero de startups, también fue el
segmento que reportd haber tenido menos impacto
positivo de la pandemia en sus finanzas. Analizando
sus respuestas, estas destacan porque el porcentaje
de Fintech que mencionan no haber sufrido cambios
0 haber tenido un impacto negativo, es superior al
promedio del ecosistema en general. Este fenome-
no puede atribuirse al hecho de que a pesar de que
la demanda de préstamos incremento, también in-
cremento la morosidad de los deudores a falta de
liquidez'°®. (Grafico 2)

Tamano de las Fintech en el Peru

Para analizar este tema, se revisaran algunas varia-
bles como el numero de empleados, las operaciones
en el extranjero, los ingresos netos y los montos de
transacciones promedio. Empezando por el numero
de empleados, la encuesta arrojé que el 69% de las
startups Fintech, tiene entre 0 a 10 empleados. Solo
el 29% se encuentra en el rango de 11 a 50 emplea-
dos y 3% mas de 50 empleados. La gran mayoria,
como se puede observar son pequenas empresas
en proceso de consolidacion. De las estadisticas an-
teriores, podemos destacar que es en los segmen-
tos de Préstamos y Gestion Patrimonial donde se
encuentran las empresas de mayor tamano.

Por otro lado, con respecto a la internacionalidad de
las fintech se encontro que el 22% de ellas mantie-

Grafico 2. Impacto por Covid-19 en startups del Peru
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ne operaciones en el extranjero; la gran mayoria en
algun pais de América Latina (17%), otro porcentaje
importante en Estados Unidos (8%) y 3% fuera del
continente americano.

Con respecto al tamano de mercado segun la can-
tidad de ingresos recibidos anualmente en 2020, se
puede observar que la gran mayoria de las Fintech
(el 76%) se ubicaron en el rango de 0 a 500 mil USD,
el 18% en el rango de 500 mil a 5 millones de doélares
y 6% en el rango de 5 a 15 millones de dolares. Resul-
ta loégico observar que asi como Préstamos y Gestion
Patrimonial son los segmentos con mayor cantidad
de empleados, también son los que mas empresas
tienen en los rangos con mayor nivel de ingresos.

Por otro lado, es interesante observar la comparativa
con respecto a los ingresos y transacciones anuales
del 2019, En primera instancia, hablaremos sobre
los ingresos y aqui es importante mencionar que
mientras que en 2019 el 80% de las fintech se encon-
traban en el rango de ingresos de 0 a 500 mil dolares,
en el 2020 estamos hablando unicamente de un 76%.
Adicionalmente, es necesario mencionar que en 2019
ninguna startup menciond encontrarse en el rango 5
a 15 millones de dolares y en 2020 vemos ya a un 6%
que se encuentra en este rango. Esto es congruente
si lo relacionamos con la respuesta de las Fintech al
efecto de la pandemia pues se observa una mejora
cuantitativa en sus finanzas. A continuacion se obser-
van los cambios v la distribucion actual: (Grafico 3)
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Grafico 3. Distribucion de startups Fintech por rango de ingresos
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Con respecto a las transacciones, el ecosistema
Fintech peruano ejecuta movimientos de dinero
bastante importantes segun sus respuestas al ins-
trumento pues se puede observar que solo el 44%
de las Fintech tuvo transacciones en 2020 menores
a 500 mil USD vy el 54% restante montos mayores a
esos 500 mil. Con respecto a la comparativa 2020-

transacciones y cambios 2019- 2020

Grafico 4. Distribucion de startups Fintech por rango de
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2019, vemos un gradual aumento pues 48% se en-
contraban en el primer rango. Vale la pena destacar
que Gestion Patrimonial destaca por ser el segmen-
to que tiene las mayores transacciones; lo que nos
indica un fuerte movimiento en el mercado cambia-
rio del Peru. A continuacion se presentan los cam-
bios y distribuciones: (Grafico 4)
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Finalmente, el 56% de las Fintech perciben que el
producto o servicio que ofrecen esta en estatus de
‘Crecimiento’, 26% en estatus de ‘Introduccion al
mercado’, 9% en MVP y 9% en estatus de madurez;
lo que nos habla, como se mencionaba en parrafos
anteriores, de una economia con gran cantidad de
startups nacientes y en proceso de despegar.

Modelos de generacién de ingresos y de negocio

Es natural que los modelos de generacion de ingresos
estén alineados a los principales giros de sus startups
pues el principal modelo es el de cuotas de transac-
cion con 32% ya que la industria tiene una gran canti-
dad de Fintech en el segmento de Pagos y Remesas.
Un porcentaje igual genera ingresos a traveés de Tasas
de Interés liderado por el segmento de Préstamos y
un 21% lo hace a través de la ganancia del spread cam-
biario°; obviamente es aqui donde se encuentran la
mayoria de las empresas de Gestion Patrimonial.

Por otro lado, resulta interesante observar la distribu-
cion de startups por modelo de negocio donde ve-
mos que el ecosistema peruano tiene como prioridad
la venta de productos y servicios a clientes empresa-

Grafico 5. Modelos de negocio y de generacion de
ingresos para el producto principal de startups Fintech

riales pues predominan los modelos de negocio de
oferta de servicios financieros a empresas (business
to business- B2B) y plataformas para conectar a em-
presasy personas (business to business to consumer-
B2B2C) con 35% Yy 26% de prevalencia respectivamen-
te. Las startups con modelos de oferta de servicios
financieros a personas (business to consumers - B2C),
solo tienen una participacion del 38% siendo Présta-
mos el unico segmento que esta mas enfocado en
consumidores que en empresas. (Grafico 5)

Inversion y tecnologias

A pesar de que el financiamiento de capital de ries-
go ha incrementado para Latinoamérica como se
ha mencionado en capitulos anteriores, en el Peru,
aligual que en Colombia, menos de la mitad de las
Fintech senalan haber recibido financiamiento. Solo
37% de las Fintech sefalan haber recibido finan-
ciamiento de terceros. Por otro lado es interesante
observar que en su mayoria el monto del capital re-
cibido oscila entre los 0 y 500 mil USD pues el 89%
de las Fintech que han recibido inversion oscila en
este rango. Solo el 11% ha recibido entre 500 mily 5
millones de dolares. (Grafico 6.0)

&——————— Marketing de afiliacion
y generacion de leads

€ COMQO —t————ly

SEES))

@ — Cuotas de
transaccion

&—— Tasas de Interés




recibidos por startups Fintech peruanas
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Cuando se le pidid a las startups senalar cuales eran
sus fuentes de financiamiento, tenemos que las
fuentes principales fueron amigos y familiares, inver-
sionistas angeles y apoyos del gobierno', El 37% de
las que afirmaron recibir inversion indico que fue por
parte de amigos y familiares, el 16% de inversionistas

Grafico 6. Fuentes de financiamiento
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Grafico 6.0. Rangos de inversion en dolares
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angeles y 11% por parte de apoyos de gobierno. Por
otro lado, también se mencioné a las instituciones
financieras, aceleradoras e incubadoras, fondos de
capital de riesgo, otras entidades corporativas y pla-
taformas de Financiamiento Colectivo aunque con
menor prevalencia. (Grafico 6)



Por otro lado, las tecnologias mas utilizadas por
las startups son Finanzas Abiertas (APIs), Big Data
y Computo en la nube con 59%, 47% y 38% de pre-
valencia en las Fintech respectivamente. Las tecno-
logias relacionadas a Blockchain como Smart Con-
tracts se encuentran entre las menos mencionadas.
Grafico 6.1)

La encuesta incluia preguntas sobre la percepcion
de riesgos y acciones concretas alrededor de la se-
guridad cibernética que tienen las startups Fintech.
Aunque el 83% de los encuestados considera que
existen amenazas cibernéticas para su negocio, solo
el 40% de ellos menciond que ya tienen una solucion
tecnologica robusta para hacer frente a este proble-
ma. EL 37% respondio estar trabajando en robustecer
y actualizar sus sistemas para hacerles frente, y solo
el 6% respondio que a pesar de considerar amenaza-
da su seguridad cibernética, no tienen ninguna solu-
cion ni plan de trabajo para fortalecerla. Estos datos
indican que, como en los otros paises de la Alianza
del Pacifico, existe una oportunidad interesante para
proveer soluciones de seguridad cibernética. En
cuanto a politicas internas de proteccion de datos, se
encontré que en el Peru la mayoria de los emprendi-
mientos (85%) tiene politicas internas de proteccion
de datos de los usuarios, implementadas segun los
estandares internacionales, mientras que solo el 15%
no cuenta con ellas o tienen otro tipo de politicas.

Grafico 6.1. Tecnologias mas empleadas por
las Fintech mexicanas
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Inclusion financiera

La inclusion financiera continua siendo un reto para
varios mercados emergentes; sin embargo, al ser la
tecnologia un canal de acceso a los servicios finan-
cieros y Peru un pais en el que se ha acelerado la
penetracion del internet en la poblacién con la pan-
demia, pues hoy en dia el 88% de la poblacion utiliza
elinternet diariamente'*?, la revolucion Fintech gene-
ra gran expectativa.

En el Peru puede observarse que el 61% de las Fin-
tech se enfocan en atender personas fisicas o mo-
rales bancarizadas™3 siendo la distribucion de la si-
guiente manera: 26% PyMEs, 18% personas fisicas vy
16% grandes empresas. Préstamos y Pagos y Reme-
sas destacan por ser los segmentos donde existe un
mayor esfuerzo por atender a la poblacion no ban-
carizada y Gestion Patrimonial destaca por tener su
foco hacia Pymes y personas fisicas bancarizadas. En
el Peru, a diferencia de otras economias de la Alianza
del Pacifico puede observarse que a pesar de que la
mayoria de las startups Fintech han venido a com-
plementar y mejorar los servicios financieros dirigi-
dos al segmento bancarizado, es el pais que mas ha
senalado tener foco en la poblacion no bancarizada
pues la prevalencia de soluciones enfocadas en Py-
MEs y personas sin cuentas de banco supera a las
tasas de México, Colombiay Chile. No asi, la cantidad




de usuarios que ya contaban con una cuenta ban-
caria antes de incorporarse a soluciones fintech es
semejante a la de las otras economias (8 de cada 10
usuarios Fintech ya contaban con cuenta bancaria).

Con respecto a la equidad de género en los usuarios
de soluciones Fintech, se puede decir que en pro-
medio 4 de cada 10 son mujeres. (Grafico 7)

La inclusion financiera no solo refiere al acceso de la
poblacion a servicios financieros utiles y asequibles
que satisfagan sus necesidades como el ahorro, el
crédito, los seguros y las cuentas de ahorro para el
retiro entre otros; sino también al uso adecuado de
estos . Asi mismo, el Banco Central de Reserva del
Peru (BCRP), define la inclusion financiera como “el
acceso y uso de servicios financieros de calidad por
parte de todos los segmentos de la poblacion’. Por
esta razon, es importante no solo considerar el acce-
so al sistema financiero sino también a la educacion
financiera; clave para utilizar eficiente y prudente-
mente los servicios financieros.

Es entonces que en el analisis de los servicios de las
Fintech relativos a incrementar la inclusion y mejo-
rar la salud financiera de los peruanos, se observa

que el 47% de las entidades Fintech tienen una he-
rramienta para ayudar al usuario a identificar y ac-
ceder a productos financieros mas adecuados y/o
reducen los costos de los productos financieros. Asi
mismo, en un ecosistema donde el segmento de
crédito es el mas importante (en términos del nu-
mero de Fintech), es natural haya un porcentaje im-
portante de Fintech que proveen herramientas para
el manejo saludable del crédito (acceso a productos
financieros a través de innovaciones en calificacion
crediticia y requisitos de validacion de identidad
-38% y mejor entendimiento y gestion del crédito
-32%). (Grafica 7.1)

Finalmente, cabe destacar que la Secretaria de Go-
bierno y Transformacion Digital lanzé la "Agenda
Digital al Bicentenario’, la cual, tiene como objetivo
el empleo de la tecnologia para la digitalizacion de
la prestacion de servicios o procesos de innovacion
abierta. Esto podria ser clave pues la digitalizacion
de la poblacion es fundamental para promover la
inclusion financiera en el pais y el instrumento de in-
vestigacion apunta a que la oportunidad de conquis-
tar el mercado no bancarizado en el Peru, asi como
de proveer una mejor oferta a la poblacion sub-ban-
carizada continua siendo grande.

Grafico 7. Mercado objetivo de las Fintech en el Peru
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Grafico 7.1 Servicios Fintech que contribuyen
a la inclusion financiera
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Entorno competitivo y principales desafios
para las startups en el Peru

Los desafios de las startups en el Peru dejan ver el es-
tatus en el que se encuentra su oferta de soluciones
Fintech pues actualmente las situaciones mas men-
cionadas fueron: 1) el lanzamiento de un producto o
servicio y 2) el escalamiento de operaciones e inter-
nacionalizacion de su oferta; ambas con prevalencia
del 53% dentro de la poblacion encuestada. Esto rati-
fica lo propuesto en parrafos anteriores, donde vemos
que la mayor parte de las startups se encuentran en
etapa de Crecimiento o introduccion al mercado (el

Grafico 7.2. Desafios mas comunes para las
Fintech en el Peru
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56% de las Fintech perciben que el producto o servi-
cio que ofrecen esta en estatus de “Crecimiento” y el
26% en estatus de “Introduccion al mercado); por lo
que hablamos de una economia con gran cantidad de
startups nacientes y en proceso de despegar.

Por otro lado, tenemos también a un porcentaje im-
portante de Fintech (41%) que senala al acceso al fi-
nanciamiento como un importante desafio para su
startup. El atraer y retener talento y la seguridad ci-
bernética también fueron mencionados aunque con
menor recurrenciat*4, (Grafica 7.2)




Con respecto a la competencia que perciben las Fin-
tech en el sector, se encontré que la mayoria (53%)
considera a otras Fintech como su principal compe-
tidor mientras que el 41% compite con las institucio-
nes financieras tradicionales y el 6% con agencias de
consultoria o desarrolladores de software. Los seg-
mentos con la mayor prevalencia en competencia
con instituciones financieras son Gestion Patrimonial
y Préstamos. (Grafico 8)

Por otro lado, con respecto al efecto percibido por
las Fintech de parte de las Big Techs y FMCGs*® en
su negocio tenemos que es realmente bajo, pues en
el primer caso menos del 20% siente que su hegocio
esta siendo afectado y en el segundo, alrededor del
6%. Los segmentos que destacan por sentirse mas
afectados en ambos casos son Préstamos y Pagos
y Remesas.

Las entidades financieras tradicionales también han
sufrido una profunda transformacion digital durante
la pandemia pues segun reporta la Superintenden-
cia de Banca, Seguros y AFP (SBS), el portafolio de
servicios financieros digitales ha crecido en numero
(se contabilizaron 420 nuevos productos y cambios
relevantes en el 2020, de los cuales 40% estan re-
lacionados a servicios digitales™). Aunque esto po-
dria parecer una amenaza para las Fintech, existen
oportunidades de complementariedad entre ambos
agentes del ecosistema pues las entidades financie-

ras tradicionales cuentan con capacidades que las
Fintech no, como la licenciay el core bancario; mien-
tras que las Fintech ofrecen a los incumbentes una
entrada mas agil a nuevos productos y verticales, un
profundo conocimiento del usuario que se traduce
en una mejor experiencia para este y ademas una
menor aversion al riesgo que les permite apostar por
innovaciones mas disruptivasé,

En este sentido, es interesante observar que el 82%
de los encuestados considera que existe un senti-
do de colaboracion entre Fintech e instituciones
financieras: para el 65% éste es débil y para el 18%
es fuerte. EL 9% piensa que no existe colaboracion y
otro porcentaje igual senald que estan compitiendo
en vez de colaborar.

El hecho de que predomine la percepcion de un dé-
bil sentido de colaboracion en las Fintech tiene sen-
tido pues sélo el 35% de ellas estaba colaborando
con instituciones financieras al momento de aplicar
elinstrumento. El resto no lo estaba haciendo en ese
momento pero tenian la intencion de hacerlo en el
corto o en el largo plazo (56%); o no tienen la inten-
cion de colaborar debido a que se consideran com-
petencia o por la incompatibilidad de negocios (9%).

Revisando el tipo de colaboraciones que senalaron
tener las Fintech con instituciones financieras, encon-
tramos que las mas frecuentes fueron las relaciones

Grafico 8. Principales competidores para las Fintech
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comerciales a manera de proveedores o clientes de
una IF (41% y 32% respectivamente). EL siguiente blo-
que de respuestas mas importante fue el de cola-
boraciones tipo programas piloto y partnerships de

marca (18% en ambas). Finalmente, también se men-
cionaron a las competencias y programas de incuba-
cion aunque con menor frecuencia®. (Graficogy 9.1)

En el instrumento de investigacion utilizado se observo
que la mayoria de las startups (el 84%) no percibe afec-
taciones a su negocio por las empresas de Big Tech.
Con respecto a la percepcion de competencia por par-
te de las FMCGs*°, el hallazgo fue muy similar pues

Grafico 9. Colaboracion entre Fintech e Instituciones Financieras
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el 94% de las Fintech no perciben mas amenazas por
parte de este tipo de conglomerados empresariales. Al
igual que en los otros paises de la Alianza, es probable
que en unos anos las Big Tech y FMCGs empiecen a
cobrar un papel mas relevante gracias a las facilidades
de la platformizacion de la industria.

Entorno regulatorio

Aligual que en varios paises latinoamericanos, en el
Peru la regulacion de la actividad Fintech no tiene
una unica autoridad de aplicacion sino que se suje-
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ta a la supervision de diversas normativas aplicables
dependiendo de la actividad. Para el caso del Finan-
ciamiento Colectivo o crowdfunding y Préstamos
entre Pares o crowdlending, las actividades estan re-
guladas por la Superintendencia del Mercado de Va-
lores y la principal normativa aplicable es el Titulo IV
del Decreto de Urgencia N 013 - 2020, que promue-
ve el financiamiento de la MIPYME, emprendimien-
tos y Startups; y la Resolucion de Superintendente
N° 045 - 2021, Reglamento de la Actividad de Finan-
ciamiento Participativo Financiero y sus Sociedades
Administradoras, que regula el referido titulo.

Por otro lado, la Ley de Dinero Electronico es un gran
paso del marco legal para las nuevas tecnologias
de la industria financiera y las entidades emisoras
de dinero electronico. Los proveedores de servicios
de pago y entidades emisoras de dinero electroni-
co (EEDE) tienen a cargo de su supervision al Banco
Central de la Reserva del Peruy a la Superintenden-
cia de Banca y Seguros del Peru®,

A pesar de que existe regulacion para varias activi-
dades Fintech y el 50% percibe que la regulacion es
adecuada, aun existe un porcentaje importante de
startups (el 32%) que tiene la percepcion de que no

existe una regulacion especifica y si se requiere. En
este sentido, en los segmentos de Gestion Patrimo-
nial y Pagos y Remesas se concentra poco mas de la
mitad de las respuestas que afirman este enunciado.
(Grafico 10)

En el reactivo de la encuesta sobre la apertura al dia-
logo por parte de las Fintech, encontramos que el
88% de las empresas considera que existe apertu-
ra al dialogo y solo el 12% considera que no la hay.
Haciendo un analisis de ese 88%, puede observarse
que a pesar de que se considera que existe apertu-
ra al dialogo, la mayoria (74%) considera que esta es
débil y solo el 15% considera que es fuerte. En los
segmentos donde se observa una percepcion mas
favorable y de dialogo fuerte con los reguladores
son Préstamos y Gestion Patrimonial.

En cuanto al tema de herramientas como el sand-
box!?? cabe mencionar que en Peru, el Decreto de
Urgencia N° 013 - 2020, faculta a la SMV y la SBS a
implementar un espacio de pruebas para modelos
novedosos. Asi mismo, la SBS ya cuenta con un es-
pacio para el desarrollo de pruebas el cual entrara
entrara en vigencia a partir del 1ro de febrero del
20223, En la investigacion realizada se encontrd que

Grafico 10. Percepcion de la regulacion desde las Fintech
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el 94% de los encuestados considera que el sandbox
si es una herramienta importante y necesaria para
la regulacion Fintech. Del 6% que contestd que no,
€en su mayoria es porque su empresa es demasiado
pequena para entrar en un régimen de sandbox o
porgque su negocio ho cumple con las caracteristicas
para ser considerado sandbox. Ademas, se encontro
que el 88% de las startups considera de suma impor-
tancia para la regulacion Fintech la existencia de un
hub de innovacion4 en la agencia regulatoria.

De igual forma, el apetito por un marco regulatorio
de Finanzas Abiertas en todos los segmentos fue
bastante alto; pues el 94% de los respondientes afir-
maron que estas contribuyen al modelo de negocio
de la startup. Los casos de Finanzas Abiertas que
identifican las startups para su aplicacion son muy
diversos. A continuacion se muestran algunos de los
usos propuestos por las Fintech®?s; (Grafico 11)

Grafico 11. Datos relevantes en un marco de finanzas abiertas
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NOTAS FINALES

Después de realizar este analisis, podemos ratificar
que el Peru crecid espectacularmente en los ultimos
4 anos pues en 2017, el dato publicado por Finnovista
fue de 47 startups Fintech mientras que hoy se con-
tabilizaron 132. Estas cifras implican que el ecosiste-
ma casi triplicé su tamano en este periodo. Se puede
observar también que el impacto de la pandemia re-
sultod positivo para la madurez del ecosistema pues
propicio que, en su mayoria, las startups incrementa-
ran su volumen de ingresos y transacciones anuales.

Adicionalmente, a través del andlisis del mercado
Fintech en el Peru, se puede concluir que se trata de
un ecosistema en etapa de Introduccion al Mercado y
Crecimiento. Pueden distinguirse un gran numero de
startups nacientes y en proceso de despegar pues
ademas de que las mismas startups perciben que el
producto o servicio que ofrecen esta en estatus de
‘Crecimiento” y el 26% en estatus de “Introduccion al
mercado’; esto es ratificado a la hora de contrapo-
nerse con las estadisticas donde se observa que la
mayor parte de los emprendimientos se encuentra
en el rango de ingresos y transacciones (menores a
los 500 mil dolares anuales). Asi mismo, los desafios
de las startups en el Perd mas mencionadas fueron:
1) el lanzamiento de un producto o servicio y 2) el
escalamiento de operaciones e internacionalizacion
de su oferta; ambas con prevalencia del 36%.

Por otro lado, en el Peru, la moneda ha sufrido algu-
nas variaciones fuertes, con perdidas aproximadas al
4% anual promedio de su valor frente al dolar en los
ultimos 5 anos®® con etapas donde esta depreciacion
se acentuo (por ejemplo; de 2013 a 2016, la deprecia-
cion fue de aproximadamente 9% promedio anual*?).
Dentro de este contexto de cambios en el valor de la
moneda, tanto personas fisicas como morales pro-
bablemente con actividad exportadora o importa-
dora, buscan cubrirse con soluciones del mercado
cambiario. Esto se ve reflejado en la constitucion de
su ecosistema pues el segmento de Gestion Patri-

monial es proporcionalmente mayor comparado con
el de otros paises de la Alianza del Pacifico.

Es asi que las soluciones del mercado cambiario
tienen una gran importancia dentro del ecosistema,
pues Gestion Patrimonial representa el tercer seg-
mento mas importante después de Préstamos y Pa-
gos y Remesas. Adicionalmente, Gestion Patrimonial
refleja ser el segmento mas desarrollado en el Peru
pues la mayoria de las startups que aqui se encuen-
tran estan en etapa de Crecimiento, mientras que el
resto de los segmentos tienen un porcentaje mayor
de startups iniciando operaciones. El desarrollo de las
empresas de Gestion Patrimonial se ve reflejado en el
mayor humero de empleados de sus startups, mayor
nivel de ingresos anuales y mayores montos de tran-
saccion como se desarrolld en parrafos anteriores.

Los modelos de ingresos prevalentes en la region son
Cuotas de transaccion, tasas de interés e ingresos
por spread cambiario; hecho que resulta consecuen-
cia de que predominan en el ecosistema los segmen-
tos de Pagos y Remesas, Préstamos y Gestion Patri-
monial respectivamente. De igual forma, se encontro
que es un ecosistema donde predominan modelos
de negocio dirigidos a empresas pues el 60% de las
startups tiene un modelo B2B o bien, B2B2C.

Finalmente, al ser el Peru un ecosistema en pro-
ceso de introducciéon al mercado y crecimiento, las
startups sefnalan como segundo desafio mas co-
mun el acceso al capital (solo después de los re-
tos para el lanzamiento de un producto o servicio y
escalar operaciones e internacionalizarse). En este
sentido, los datos referentes a la inversion indican
que existe una gran area de oportunidad pues solo
el 37% de las fintech senalan haber recibido finan-
ciamiento por parte de terceros. Los avances en
términos regulatorios podrian contribuir positiva-
mente a la recepcion de capital y madurez de la
industria Fintech en el Peru.
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ECOSISTEMA FINTECH EN CHILE

Con 67 empresas nuevas, el ecosistema Fintech en Chile crece a un ritmo de 38%'*® anual, llegando a las

179 startups en 2021

Por un aino mds, las innovaciones en Pagos y Remesas digitales representan el segmento mds grande de
Fintech en Chile, seguido por empresas dedicadas a la Gestion de Finanzas Empresariales (EFM).

El ecosistema Fintech en Chile ha registrado un in-
cremento total de casi 60% en el numero de empren-
dimientos Fintech en los ultimos 19 meses, pasando
de 112 enjulio de 2019 a 179%° en marzo de 2021. Asi,
el sector Fintech mantiene un crecimiento sostenido
desde el primer Fintech Radar realizado por Finno-
vista, en junio de 2016.

CARACTERISTICAS DEL MERCADO
FINTECH EN CHILE

Este informe recoge los resultados de una encuesta
respondida por 102 de las 179 startups Fintech de ori-
gen chileno identificadas para este radar, lo que su-
pone una participacion del 58% de las empresas que
componen el sector. El analisis excluye a las Fintech
extranjeras con operaciones en Chile.

En esta cuarta edicion del Fintech Radar de Chi-
le, realizado por Finnovista en colaboracion con el
Banco Interamericano de Desarrollo, el Ministerio
de Hacienda de Chile y Fintech Chile, se observa un
patron similar al de otros paises latinoamericanos
en téerminos de crecimiento y consolidacion obser-
vado por el incremento en el numero de empresas
del sector. Segun la encuesta que respondieron
102 empresas Fintech en Chile, se encontrd que el
modelo de negocio prevalente en la industria es
negocio a negocio (B2B, por sus siglas en inglés),
ya que el 68% de las empresas Fintech chilenas di-
rigen sus soluciones a diversos tipos de empresas,
entre los que destacan pymes no bancarizadas®* y
sub-bancarizadas con una prevalencia del 71%*3# y
76% respectivamente.

Asimismo, se encontro que el desafio de la mayoria
de las empresas del sector (59%), es el de escalar
sus operaciones. Uno de los principales resultados
es que una regulacion idonea podria ser un factor

relevante para facilitar el desarrollo de ciertos mo-
delos de negocio, pues 48% de las startups encues-
tadas consideran que actualmente no existe una re-
gulacion especifica para su modelo de negocio y se
requiere; el 85% de las Fintech chilenas creen que un
marco regulatorio de finanzas abiertas u "“Open Fi-
nance" contribuiria positivamente a su crecimiento a
escala. Para el 56% de las firmas las plataformas de
informacion abierta e interfaces de programacion de
aplicaciones (A.Pl.s, por sus siglas en inglés) repre-
sentan la principal tecnologia que habilita sumodelo
de negocio. Esto se alinea a lo observado en mer-
cados como Brasil y México, donde ya hay avances
significativos en la creacion y aplicacion de un marco
regulatorio de Finanzas Abiertas.

Aunque el aspecto regulatorio y el acceso al finan-
ciamiento representan desafios importantes para
las empresas, el 64% de las Fintech de Chile afirmo
haber recibido algun tipo de inversidon externa para
financiar sus operaciones. Si bien este indicador
es alto y comparable a ecosistemas mas maduros
como Mexico, la principal fuente de financiamien-
to para la mayoria (27%) de las Fintech chilenas son
inversionistas angeles, mientras que el porcentaje
de firmas que han recibido inversion institucional
por parte de fondos de Capital de Riesgo asciende a
solo 14% de las startups encuestadas. (Grafico 1)
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Si bien se han identificado 67 nuevas empresas Fin-
tech en Chile, la tasa de mortandad de las empresas
Fintech en Chile es cercana al 17% interanual desde
2019, pues al menos 20 empresas cesaron operacio-
nes desde entonces. Ademas de escalar sus opera-
ciones, existen otros desafios identificados por las
Fintech chilenas encuestadas, tales como el acceso
al financiamiento y el lanzamiento de un producto o
servicio. Estos desafios prevalecen en el 11% y 10% de
los emprendimientos encuestados, respectivamente,
y se suman a otros como la regulacion (9%), la capaci-
dad de atraer y retener talento (6%) y otros (7%) como
la preparacion del cliente o seguridad cibernética.

En relacion a los tipos de mercados donde compi-
ten las empresas Fintech, el segmento de Pagos vy
Remesas continua siendo el segmento lider al agru-
par el 23% de las startups identificadas (42 startups).
Esto es consistente con lo observado a nivel latinoa-
mericano. Las empresas de este grupo reportaron
también los subsegmentos® que mejor describen
su oferta de productos y servicios, con lo cual se en-
contro que el 48% son pasarelas y agregadores de
pagos, 36% integran billeteras moviles y pagos digi-
tales, 28% ofrecen servicios de iniciacion de pagos,
247% incluye puntos de venta movil (mPOS) y 20% ha-
bilita transferencias y remesas internacionales.

El desarrollo de ecosistemas de pagos digitales ha
cobrado importancia dada la coyuntura de la crisis
sanitaria causada por la pandemia actual. Reciente-
mente, el Banco Central de Chile reviso la regulacion
aplicable a operadores de tarjetas de pago y provee-
dores de servicios de pago con el fin de incorporar-
les mayor proporcionalidad y facilitar la entrada de
nuevos participantes en la adquirencia. Asimismo,
anuncié que esta trabajando en una propuesta de
regulacion flexible y adaptable para promover in-
novaciones en los sistemas de pagos de bajo va-
lor, con la finalidad de ampliar las oportunidades
para los usuarios y diversificar los medios de pago
disponibles en el sistema financiero, permitiendo la
compensacion de transacciones originadas en dis-
tintas plataformas, y al mismo tiempo estableciendo
resguardos prudenciales adecuados, en respuesta a
esta tendencia®?.

Las soluciones de Gestion de Finanzas Empresaria-
les (Enterprise Financial Management) representan el
20% (35 startups), se mantienen en segunda posicion
de relevancia en cantidad de firmas. Sin embargo, se
observa que una mayor actividad en el segmento de
Préstamos ha desplazado al segmento de Tecno-
logias Empresariales para Instituciones Financieras
(ETFI tomando asi el tercer lugar dentro del ecosiste-



ma chileno con el 13% (24 startups). De acuerdo al es-
tudio sobre el impacto de la pandemia en el mercado
Fintech a nivel mundial®® publicado por el Centro de
Finanzas Alternativas de la Universidad de Cambrid-
ge, se encontrd que en América Latina, las empresas
con soluciones de préstamos digitales crecieron 17%
en términos de nuevos clientes buscando liquidez.
En el caso de Chile, 15 nuevas empresas de crédito
digital se identificaron para la elaboracion de este es-
tudio, lo cual indica una demanda sostenida de cré-
dito digital en el pais, dada la necesidad de liquidez
durante la pandemia, especialmente para empresas,
puesto que 70% de las startups del segmento de
Préstamos operan bajo un modelo B2B, es decir, diri-
gen sus soluciones a otras empresas.

Por orden de relevancia, la distribucion de las star-
tups Fintech en Chile es la siguiente:

= Pagos y Remesas, con 42 startups (23%)
Gestion de Finanzas Empresariales (EFM), con 35 star-
tups (20%)
— Préstamos, con 24 startups (13%)
Tecnologias Empresariales para Instituciones Finan-
= cieras (ETFI), con 18 startups (10%)
— Puntaje, Identidad y Fraude, con 12 startups (7%)
= Seguros, con 12 startups (7%)
= Gestion Patrimonial, con 10 startups (6%)
— Crowdfunding, con g startups (5%)
— Gestion de Finanzas Personales (PFM), con 8
startups (4%)
= Trading y Mercados de Capitales, con 6 startups (3%)
— Bancos Digitales, con 3 startups (2%) (Grafico 2)

Grafico 2. Segmento Fintech para Fintechs de Chile
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En relacion al tamano de las firmas, segun los ingre-
sos por ventas reportados por las empresas encues-
tadas, se encontro que el 36,0% de éstas son peque-
nas empresas, 34,8% son microempresas, 20,2% son
medianas empresas y 9,0% son grandes empresas,
de acuerdo a la clasificacion del Servicio de Impues-
tos Internos de Chile (SlI). (Grafico 3)

Respecto al aumento de firmas por sector, el Unico
segmento en el que se observo una ligera desace-
leracion fue Equity Crowdfunding, o financiamiento
colectivo de participacion accionaria, lo cual es una
tendencia que se ha observado también en otros pai-
ses de la region. EL numero de startups de este seg-
mento se contrajo en un 6%, al pasar de 10 startups
en 2019 a 9 en 2021. El gobierno chileno ha anuncia-
do un proyecto de ley para promover competencia,
innovacion e inclusion en el sistema financiero, que
entre otras materias, establecera una regulacion es-
pecifica para plataformas de financiamiento colec-
tivo y otros modelos de negocio Fintech junto a un
marco regulatorio para Finanzas Abiertas, lo cual se
espera tenga un impacto positivo en el desarrollo de
este ecosistema.

En el otro extremo, el crecimiento del segmento de
Puntaje, Identidad y Fraude, ha pasado de tener de 2
a 12 startups, convirtiéendose en el quinto segmento
mas grande del ecosistema, bajo el cual destaca el
surgimiento de empresas dedicadas a ofrecer servi-
cios de Seguridad e Identidad Digital. Esto, en con-
junto con el crecimiento sostenido del segmento
de Tecnologias Empresariales para Instituciones Fi-
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nancieras, es evidencia de la creciente apertura por
parte de las instituciones financieras para incorporar
soluciones Fintech en su oferta de valor. Este feno-
meno es consistente con lo observado en toda la re-
gion, pues empresas tradicionales de desarrollo de
software han visto la oportunidad de especializarse
en la industria financiera y convertirse en proveedo-
res de tecnologia para la banca y otras Fintechs.

Una tendencia importante a nivel mundial es la
innovacion digital del sector asegurador. En el

Grafico 4. Crecimiento por segmento

Grafico 3. Tamano de compainias Fintech en Chile 2020
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mercado chileno se ha observado una tendencia
similar, al ser las Insurtech un segmento de este
estudio en el cual se observo un incremento del
63% en numero de firmas desde 2019. Desde la in-
novacion en la distribucion y venta de seguros en
linea, hasta plataformas de gestion de procesos
de aseguradoras tradicionales, las Insurtech ofre-
cen una amplia gama de soluciones que hacen
eficiente el acceso a productos que incrementan
la resiliencia financiera de personas y empresas
en Chile. (Grafico 4)
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A nivel nacional, Santiago se mantiene como el hub
principal para la innovacion Fintech en el pais. Segun
la encuesta, el 83% de las startups Fintech tienen
sede principal en la capital del pais, mientras que el
17% restante se encuentra en otras ciudades como
Vina del Mar y Puerto Varas. El ecosistema chileno
sigue siendo uno de los mas maduros de la region,
puesto que el 66% de las startups encuestadas
cuentan con mas de 3 anos de operacion, se estima
que solo el 8%3° de las startups en Ameérica Latina
logra superar los 3 anos de vida. (Grafico 5)

En relacion a la etapa de desarrollo en que se en-
cuentran las firmas, el 72% de las startups chilenas
senalan estar listas para escalar o estar en etapa de
crecimiento y expansion. A nivel regional, este por-
centaje alcanza 64% segun lo reportado por el BID
y Finnovista en 2018, confirmando que Chile cuenta
con un ecosistema de servicios financieros innovado-

Grafico 5. Caracteristicas de las Fintech en Chile
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res que se encuentra en niveles de desarrollo y con-
solidacion por encima de la media latinoamericana.
(Grafico 6)

Por otro lado, la tasa de internacionalizacion de las
startups Fintech es de un 47%. Este porcentaje es sig-
nificativamente mas alto en comparacion con el pro-
medio de la region latinoamericana, ya que a nivel
regional solo el 32% de las Fintech internacionalizan
sus operaciones, de acuerdo con el ultimo estudio
regional publicado en 2018 por el BID y Finnovista.
Las Fintech chilenas que ya tienen operaciones en
otros paises, han indicado que los paises principales
para expandir sus operaciones son, Peru (20%), Méxi-
co (17%), Colombia (14%) y Argentina (10%). (Grafico 7)

En este radar, hemos identificado que mas de la

mitad (56%) de las Fintech tienen menos de 10
empleados. Esta cifra aumentd en comparacion
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Grafico 6. Etapa de madurez
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con la ultima edicion del Radar donde solo un
47% de éstas tuvieron entre 1y 10 empleados. Sin
embargo, un 20% de las startups Fintech tienen
entre 11 y 25 empleados y el 24% tienen mas de
25. (Grafico 8)

Se estima que en promedio las FinTech obtuvieron
ingresos por 1.49 millones de délares anuales, lo que
representa un incremento de un 35% con respecto
a lo reportado en 2019. Lo anterior sugiere que las
FinTech de origen chileno obtuvieron ingresos por un
total de 267 millones de dolares de manera agrega-
da durante 2020*¥. (Grafico Q)

Grafico 7. Taza de internacionalizacion
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La encuesta arrojo datos interesantes sobre las tec-
nologias que habilitan los modelos de negocio de las
Fintech chilenas. Tal como se senalo anteriormente,
el 56% de las empresas encuestadas afirmaron que
las plataformas de informacion abierta e interfaces
de programacion de aplicaciones o APIs son pieza
fundamental para operar su negocio, lo cual posicio-
na a este tipo de tecnologia como la mas prevalen-
te en la industria Fintech de Chile. Otras tecnologias
como cloud computing y Big Data & Analytics son
utilizadas por gran parte de las empresas de la in-
dustria, al ser mencionadas por el 52% y 44% de las
Fintechs encuestadas respectivamente.
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Grafico 8. Numero de empleados

La disponibilidad de capital de riesgo en América
Latina llegd a un récord de 4 mil millones de déla-
res en 2020*3%, segun datos de la Asociacion Lati-
noamericana de Capital de Riesgo (LAVCA, por sus
siglas en inglés). En particular, las empresas chile-
nas de base tecnoldgica de diversos sectores, entre
ellas las startups Fintech, recibieron 136 millones
de dolares solo en 2020 de manera agregada, de
los cuales 51 millones de dolares fueron destinados
a startups en etapas tempranas. De acuerdo a la
informacion recopilada en la encuesta, 14% de las

Grafico 9. Tecnologias que habilitan los modelos de hegocio
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empresas Fintech afirmaron haber recibido capital
por parte de terceros, lo hicieron a traves de fondos
de capital de riesgo. Las transacciones destacadas
(por encima de 1 millon de doélares) sumaron 23,5
millones de ddlares®® en su conjunto, por lo que
se puede inferir que aproximadamente la mitad de
la inversion de venture capital en empresas chi-
lenas de etapa temprana esta destinada al sector
Fintech. Ademas, 40% de las startups encuestadas
afirmaron estar buscando inversion de capital de
riesgo actualmente. (Grafico 10)
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En relacion a la dinamica competitiva, un 71% de las
Fintech consideran que otras Fintechs son sus princi-
pales competidores, especialmente las empresas de
los segmentos de Banca Digital, Gestion de Finan-
zas Personales y Equity Crowdfunding. Asimismo,
la competencia directa con instituciones financieras
prevalece en el 53% de las empresas encuestadas.
Para medir el entorno de colaboracion entre Finte-
chs e instituciones financieras tradicionales, se pre-
gunto a las startups sobre como perciben la colabo-
racion de las instituciones financieras tradicionales,
y se encontrd que el 52% de las Fintech percibe un
fragil sentido de colaboracion por parte de estas.
Al preguntar a las startups sobre si actualmente
se encuentran colaborando de alguna manera con
instituciones financieras, el 51% respondio que si. El
tipo de colaboracidon con instituciones prevalente
entre las Fintech y las instituciones financieras es de
alianza comercial, ya que 61% de las Fintech chilenas
que afirmaron estar colaborando con instituciones
financieras, se integran a la cadena de valor como
proveedores o clientes, mientras que el 25% asegu-
ré que actualmente esta desarrollando un programa
piloto con alguna institucion financiera.

En cuanto a inclusion financiera, el 63% de las star-
tups Fintech ofrecen al menos una solucion de inclu-
sion financiera en su gama de productos. Las mane-
ra en que las Fintechs contribuyen a que personas y
empresas tenga un mayor acceso a servicios finan-
cieros son las siguientes:

= Reducir el costo de los servicios financieros a la pobla-
cion, el 32%

— lIdentificar y acceder a productos financieros mas ade-
cuados, el 21%

= Facilitar el acceso a productos financieros a través de
innovaciones en calificacion crediticia y requisitos de
validacion de identidad, el 21%

Se encontrd, ademas, que las Fintech que dirigen sus
soluciones a otras empresas, lo hacen a pymes no
bancarizadas (71%) y sub bancarizadas (76%), mientras

que aquellas que dirigen sus soluciones a consumi-
dores reportaron que el 19% y 29% de sus usuarios
son personas no bancarizadas y sub bancarizadas,
respectivamente. Esto indica que las soluciones Fin-
tech han surgido, en su mayoria, como respuesta a
la falta de productos financieros adecuados para las
pymes. En cuanto a inclusion financiera de personas,
Chile se encuentra en una posicion privilegiada fren-
te a otras economias latinoamericanas, pues segun
el Informe de Inclusion Financiera publicado por la
Comision para el Mercado Financiero#, el grueso
de la poblaciéon adulta del pais (97%) tiene acceso
a algun producto financiero. No obstante, soélo un
tercio de ella tiene acceso simultaneo a productos
de crédito, ahorro y administracion del efectivo, y se
advierten brechas en el uso efectivo de los produc-
tos. Esto explica el potencial impacto de las Fintech
en desarrollar nuevos productos y soluciones para
segmentos de la poblacion aun desatendidos y asi-
mismo que las oportunidades que ven los empren-
dedores Fintech en Chile estan, en su mayoria, en
proveer servicios para pymes.

De acuerdo a informacion proporcionada por el Ban-
co Mundial en 2017, en América Latina, las mujeres
contintian estando menos incluidas en el sistema fi-
nanciero que los hombres. Segun el Informe sobre
Género en el Sistema Financiero publicado por CMF
en 2020, si bien en los ultimos anos se han logrado
avances sostenidos en cierre de brechas en cuanto
a cobertura de productos financieros (ahorro, cuen-
tas de administracion de efectivo, credito), aun que-
da espacio para implementar mejoras en relacion al
acceso y uso de servicios financieros que tengan en
consideracion el patron diferenciado de comporta-
miento de las mujeres (deuda bancaria con mayor
componente habitacional, mayor propension al aho-
rro e indices de integridad financiera, entre otros).
Al preguntar a las empresas del estudio sobre el
porcentaje de mujeres usuarias de sus soluciones,
se encontré que 89% de las empresas cuyo modelo
de negocio es venta a consumidores (B2C), mide la
proporcion de mujeres usuarias de sus productos,
de las cuales 23% asegurd que mas del 50% de sus
usuarios son mujeres.
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Las empresas Fintech operando en Chile no se
limitan solamente a las creadas dentro del pais.
Para la elaboracion de este estudio, se encontro
que actualmente hay 35 startups Fintech extran-
jeras operando en Chile, de las cuales 13,6% son
pequenas empresas, 45,5% son microempresas,
9.1% son medianas empresas y 31,8% son grandes
empresas. (Grafico 11)

Grafico 11. Tamano de companias Fintech
extranjeras operando en Chile 2020
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Cabe destacar, que este numero no se ve refle-
jado en el total de respuestas analizadas previa-
mente en este reporte, ni en el total de startups
consideradas para el radar. Del total de empresas
Fintech extranjeras operando en Chile, se encon-
tro que 43% de éstas son de origen argentino, 20%
europeas, 9% de origen mexicano, 6% son de Peru
y 6% de Brasil. El resto se compone de startups



Grafico 12. Fintechs extranjeras

originarias de Colombia, Bolivia, Estados Unidos,
Ecuador y Uruguay. (Grafico 12)

En relacion a los segmentos donde compiten estas
firmas, se encontro que 40% de las startups extran-
jeras en Chile pertenecen al segmento de Pagos y
Remesas, seguido del 11% de empresas dedicadas
a las Tecnologias Empresariales para Instituciones
Financieras. Otros segmentos en que se desarrollan
incluyen Préstamos (11%), Gestion de Finanzas Perso-
nales (9%), Scoring crediticio, identidad y fraude (9%),
y Seguros (6%). (Grafico 13)

NOTAS FINALES

En conclusion, algunos de los resultados mas desta-
cados son que la mitad de startups Fintech en Chi-
le actualmente estan colaborando con instituciones
financieras y a su vez compiten directamente con
éstas, que con una regulacion idonea se podrian
generar incentivos y certeza juridica que beneficien
al desarrollo de la industria y sus consumidores. Se
observa una importante inclinacion hacia modelos
de negocios que proveen servicios financieros a las
pymes y consumidores sub-bancarizados.
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EL SECTOR FINANCIERO EN LOS PAISES DE LA ALIANZA DEL PACIFICO

La literatura existente sobre el entorno competitivo de la industria financiera en América Latina sefala que
en la mayoria de los paises se observan caracteristicas similares: el alcance de los servicios financieros es
limitado, los margenes de intermediacion son altos y en general son sectores altamente concentrados en
comparacion con aquellos en otras regiones del mundo4,

A diferencia de como sucedio en Estados Unidos y
Europa, en América Latina el proceso de consoli-
dacion del sector bancario se dio a partir de la en-
trada de jugadores extranjeros durante la década
de 1990. Estos grandes conglomerados financieros
internacionales hicieron adquisiciones de entida-
des bancarias locales, lo que en general trajo como
consecuencia una estructura de economias de es-
cala y baja competencia en el sector. Segun el Ban-
co Mundial, la cuota de mercado de los tres ban-
cos Mas grandes en cada uno de los paises de la
Alianza del Pacifico (Chile, Colombia, México y Peru)
ronda el 60%43,

Para la elaboracion de este estudio, el grupo
muestra se compone de 71 entidades financie-

Grafico 1. Distribucion por pais

México

ras que completaron la encuesta en su totalidad.
(Grafico 1)

El origen de las entidades de la muestra se basa en
las respuestas al reactivo “Por favor indica el pais de
la AP al que se referiran las preguntas subsecuen-
tes”, por lo que independientemente de que las insti-
tuciones tengan su sede principal en paises ajenos a
este bloque econdmico, se consideran las operacio-
nes en el mercado local.

En cuanto a los tipos de entidades financieras en-
cuestadas, a continuacion se ilustra la distribucion de
la muestra por tipo de licencia auto reportada por las
entidades. Dado que los tipos difieren en nomencla-
tura y alcance entre los paises que componen este

——— Colombia




bloque econdémico, esta clasificacion fue desarrolla-
da por Finnovista tomando en cuenta las respuestas
a la pregunta abierta sobre el tipo de licencia con la
que operan las entidades, asi como el hombre co-
mercial, la oferta de productos y servicios, y los seg-
mentos del mercado al que dirigen sus soluciones.
(Figura 2)

Como se observa en la grafica anterior, los tipos de
entidades encuestadas fueron en su mayoria Entida-
des Bancarias (42.3%), seguido de entidades provee-
doras de Seguros (22.5%). La clasificacion Entidades
del Mercado de Capitales, que tiene un 16.9% de re-
presentatividad, incluye a Casas de Bolsa, Bolsas de
Valores e Instituciones Auxiliares del Sistema Bursatil,
como Camaras de Deposito y Liquidacion de Valores.
El 14.1% de la muestra se compone de instituciones
proveedoras de Crédito como Cooperativas y Unio-
nes de Crédito. Las instituciones dedicadas a la ges-
tion y operacion de sistemas de Pagos representan el
4.2% del universo y se compone de entidades finan-
cieras procesadoras de pagos y proveedores de re-
des de pagos, asi como Camaras de Compensacion.

Perfil de los encuestados

El cargo auto reportado de los encuestados que re-
presentan a las entidades financieras de este estu-
dio es variado y corresponde a lo observado en la
siguiente grafica. (Figura 3)

Como se puede notar, el 22.5% de los encuestados
pertenece a la alta direccion mientras que poco mas
del 60% se desempena como Director o Gerente. EL
16.9% de quienes respondieron indicd que ocupa un
cargo diferente a los incluidos en el reactivo, entre
los que se encuentran, entre otros: Presidente del
Consejo Directivo, Lider de Estrategia de Desarrollo
Corporativo y Analista de Riesgos.

Para conocer la importancia que tienen las iniciati-
vas de transformacion digital o innovacion dentro de
las entidades encuestadas, se formulo un reactivo
para indicar el cargo mas senior dentro de la orga-
nizacion que actualmente es responsable de inicia-
tivas de digitalizacion, innovacion y relacion con el
ecosistema Fintech. (Figura 4)

Grafico 2. Distribucion por tipo de entidad (segun la
licencia bajo la que operan)
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Grafico 3. Cargo de los encuestados
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Como se puede observar en la grafica, cerca del 50%
indico que este cargo se encuentra en niveles direc-
tivos, siendo la mitad de estos parte de c-suite.

Perfil de las entidades encuestadas

Con el fin de complementar el perfil de las entida-
des participantes en el estudio, se hizo un reactivo

®&—— C-suite

@&—— Director

@&—— Director

para conocer el rango de clientes totales, lo que
permite dimensionar el tamano de las entidades
encuestadas. (Figura 5)

Como se ilustra, la muestra tiene una representati-
vidad muy balanceada en cuanto al tamano de las
empresas encuestadas. Aquellas que afirman tener
entre 2 y 10 millones de clientes representan el 21.1%



Grafico 5. Tamano de las entidades encuestadas en
términos de numero total de clientes
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del universo. Ademas, cerca del 10% de las entidades  tivos alineados para ofrecer servicios financieros a
afirma dar servicio a mas de 10 millones de clientes.  microempresas y personas de ingresos bajos.

Las entidades financieras encuestadas reflejan esta
Mercado principal de las entidades encuestadas  realidad. Dado que las instituciones financieras pue-

den ofrecer uno o0 mas servicios para uno 0 mas seg-
La idea prevaleciente en la industria financiera de mentos de la poblacion, la encuesta define como
Ameérica Latina acerca del alcance de los servicios “mercado principal” al target mas relevante para es-
financieros, en ciertos segmentos de la poblacion, tas entidades en términos de volumen de ingresos.
gira en torno a una limitada infraestructura e incen-  (Figura 6)
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Al desagregar esta informacion por tipo de entida-
des, se encontro que el 45% de los bancos encuesta-
dos dirigen sus soluciones a Consumidores de ingre-
sos medios, mientras que tan solo alrededor del 14%
se enfocan principalmente en proveer servicios a
Pequenas y medianas empresas (Pymes, Microem-
presas, Consumidores de bajos ingresos bancariza-
dos y no bancarizados). Esto es consistente con la te-
sis de que las soluciones Fintech han identificado la
brecha de inclusion financiera y se han especializado
en ofrecer estos servicios al mercado desatendido a
través de canales 100% digitales. (Figura 7)

Estos datos dejan entrever un par de hallazgos in-
teresantes. Por un lado, la muestra respalda la teo-
ria de que las instituciones financieras incumbentes
en América Latina, o al menos en los paises de la
Alianza del Pacifico, dirigen su oferta de productos
y servicios principalmente a consumidores de ingre-
sos medios, consumidores de ingresos altos, gran-
des empresas y otras instituciones financieras. Esto
no quiere decir que los demas sectores (PyMES, Mi-
croempresas y Consumidores de bajos ingresos) no
estén siendo atendidos por estas entidades, pero es
claro que no son prioridad en términos de volumen
de ingresos, y que existe una brecha importante de
soluciones financieras para estos sectores que son
pieza clave de las economias de la region.

Grafico 7. Mercado principal atendido por los bancos
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Otro hallazgo relevante es el hecho de que solo cinco
de cada diez entidades financieras incumbentes de
Chile, Colombia, México y Peru, abordan a la innova-
cion desde c-suite o directivos, lo cual representa un
area de oportunidad importante para el sector. Segun
el reporte Por qué las crisis son para innovar y no para
hibernar, publicado por Finnovista en 2020, existen 10
razones principales por las que la innovacion fracasa,
dentro de las cuales, las mas prevalentes son la bu-
rocracia dentro de la empresa y que la innovaciéon no
esta suficientemente integrada en la cultura organi-
zacional*#4, Dicho estudio, realizado a corporativos de
diferentes industrias a nivel mundial, sostiene que “no
basta con invertir en innovacion, sino que ésta debe
ser responsabilidad de la alta direccion y debe estar
embebida en la cultura organizacional" para poder
tener mayores posibilidades de éxito en un entorno
competitivo cada vez mas demandante.

Parte de lo que se intenta lograr con este estudio
es precisamente entender de qué manera las enti-
dades financieras estan respondiendo a un entorno
competitivo cada vez mas complejo, no solo por el
surgimiento de nuevos jugadores Fintech, sino tam-
bién por los cambios culturales y generacionales
que se empiezan a observar en la region, y junto con
estos, los nuevos retos derivados de la creciente so-
fisticacion de los usuarios de tecnologia financiera.
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ESTRATEGIA FINTECH DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS

DE LA ALIANZA DEL PACIFICO

Hasta ahora, las innovaciones Fintech en América
Latina han sido estudiadas unicamente bajo me-
todologias descriptivas, en términos de numero
de empresas emergentes, nuevos modelos de ne-
gocio y tecnologias aplicadas a los servicios finan-
cieros. Si bien la oferta de soluciones financieras
digitales en la regidon se conoce principalmente a
traves de diversos estudios publicados por Fin-
novista, aun no existe mucho consenso sobre las
consecuencias que ha traido la ola de disrupcion
tecnologica en la reduccion de tasas de interme-
diacion financiera o en los niveles de concentracion
de actividad bancaria.

Una de las razones que podria explicar este feno-
meno es que la masa critica de empresas Fintech
es relativamente nueva en la region, y existe poca
informacion cuantitativa e histérica disponible para
realizar analisis empiricos que lleven a la comunidad
cientifica a divulgar conclusiones contundentes so-
bre el impacto del emprendimiento Fintech en varia-
bles o indicadores clave de la industria.

Un estudio realizado recientemente por el Fondo
Monetario Internacional concluye que las Fintech
que ofrecen soluciones de crédito digital han trai-
do como consecuencia la reduccidn de tasas de

intermediacion financiera en paises de la region la-
tinoamericana#®, aunque como se ha mencionado
anteriormente, estos hallazgos deben interpretarse
con cautela debido a que aun no existe un volumen
importante de datos histéricos analizables. Dicho es-
tudio también senala que en los paises donde se ha
desarrollado rapidamente el ecosistema de solucio-
nes de tecnologia financiera, los incumbentes de la
industria han reaccionado de diversas maneras, en-
tre ellas, invirtiendo en tecnologia.

Segun datos de la encuesta aplicada a 71 instituciones
financieras de los paises de la Alianza del Pacifico, el
43.7% indico tener una estrategia Fintech formal, do-
cumentada y embebida en su modelo estratégico y
operativo. Para fines de este estudio, se entiende por
‘estrategia Fintech" a todas aquellas acciones y me-
didas desarrolladas por las instituciones financieras
incumbentes para fortalecer las capacidades, minimi-
zar los riesgos y aprovechar los beneficios derivados
de la convergencia entre los servicios financieros y la
tecnologia. Es decir, cerca de la mitad de las institu-
ciones financieras incumbentes en este bloque eco-
nomico tienen directrices concretas para hacer frente
al rapido incremento de la adopcion de soluciones
financieras digitales de los usuarios, como lo indica la
grafica: (Figura 8)

Grafico 8. Estrategia Fintech de las entidades encuestadas
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Destaca que 21.1% de las organizaciones encuesta-
das afirman no tener una estrategia Fintech como
la definida para este estudio, pero cerca del 80% de
la muestra senalo tenerla en cierto grado. Esto es
evidencia de una de las consecuencias del rapido
crecimiento del ecosistema de soluciones Fintech
independientes en la region. Al desagregar estos da-
tos se encontrd que mientras los bancos son las en-
tidades que con mayor frecuencia cuentan con una
alguna estrategia Fintech (ya sea formal o informal; o
embebida o no en su modelo de negocio). Por otro
lado, las aseguradoras destacan por tener menos
proactividad en este sentido.

Al preguntar sobre la etapa en la que se encuentra
la estrategia Fintech dentro de las organizaciones, el
30% de ellas indican que esta en etapa de funciona-
miento, es decir, que ya han formulado, experimen-
tado e implementado una estrategia que funciona
para la organizacion, como se puede observar en la
grafica. (Figura Q)

Impacto de la pandemia en la digitalizacién de
los servicios financieros

La contingencia sanitaria causada por la pandemia de
COVID-19 ha tenido un impacto significativo en la ma-
nera en la que los latinoamericanos se relacionan con

el dinero digital. Se estima que de 2019 a 2020 hubo
un incremento promedio de 4% en la proporcion de
las ventas de e-commerce con respecto a las ventas
totales de la industria retail en los paises de la Alianza
del Pacifico, pasando de un 5% a un 11% en prome-
dio%®, Esto indica que si bien aun existen retos rela-
cionados con la confianza en pagos digitales debido
a los riesgos percibidos por parte de los usuarios, la
pandemia fue un catalizador importante del comercio
digital en los paises de este bloque econdmico. Esto
naturalmente se traduce en un crecimiento en las
transacciones de pagos digitales y de otras necesida-
des financieras, como el acceso al credito de consu-
mo o la contratacion de seguros por canales digitales.
De ahi que, en general, todas las verticales de la in-
dustria han experimentado un crecimiento importante
en la demanda de soluciones y canales digitales.

Lo anterior se justifica con los hallazgos de la encues-
ta realizada, pues como se puede observar en la gra-
fica, el 76.1% de las entidades incumbentes encues-
tadas afirma que el uso de canales digitales por parte
de los usuarios increment6 considerablemente en el
ultimo ano, en el contexto de la pandemia. (Figura 10)

Ademas de la descripcion cualitativa del cambio en
el uso de canales digitales, se incluyd un reactivo
para analizar este fendomeno en términos del monto
total de transacciones procesadas a través de cana-

Grafico 9. Etapa de la estrategia Fintech de las entidades encuestadas
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Grafico 10. Cambio en el uso de canales digitales en el ultimo ano
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Grafico 11. Valor total aproximado de transacciones de usuarios,
procesadas por canales digitales, para el periodo 2018-2020
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les digitales por parte de los usuarios, para el perio-
do de 2018-2020. Los hallazgos se pueden observar
en la grafica. (Figura 11)

Un hallazgo destacable que se desprende de este
reactivo es que se aprecia claramente la reduccion
del porcentaje de entidades que en 2018 procesa-
ban menos de 500 mil dolares a través de canales
digitales (52%), frente a la distribucion observada
para 2020, donde solamente 18 de cada 100 entida-
des afirman procesar montos dentro de ese rango.
Ademas, el porcentaje de entidades que procesan
mas de 700 millones de dolares a traveés de canales
digitales incremento 10 puntos porcentuales durante
el periodo 2018-2020.

Esto pone en evidencia que las instituciones financie-
ras incumbentes en Chile, Colombia, México y Peru
han experimentado una aceleracion importante en
sus procesos de transformacion digital. Pero, scuales
son las estrategias de involucramiento con el ecosis-
tema Fintech prevalentes en el sector financiero de
la Alianza del Pacifico? Segun datos de la encuesta,
el 52%'4 de las entidades adquiere tecnologia para
mejorar su oferta de servicios, mientras que solo el
7% afirma contar con programas para incubar y ace-

lerar startups Fintech, como se puede observar en la
grafica. (Figura 12)

Otra estrategia de colaboracion con empresas Fintech
que llevan a cabo las entidades financieras en los pai-
ses de la Alianza del Pacifico es el Establecimiento de
alianzas estratégicas de marca. Existen ejemplos como
el de la alianza entre Grupo Financiero Banorte y Ra-
ppi en México, anunciada en 2020 y que, en palabras
del mismo banco, “esta alineada a la estrategia digital
y tecnolégica del Grupo Financiero Banorte, con la cual
la institucion busca ganar presencia y penetracion en el
sector de servicios financieros digitales™4. Como ante-
cedente, Rappi también ha establecido alianzas estraté-
gicas en Colombia, su pais de origen, especificamente
con el Banco Davivienda, uno de los bancos mas gran-
des de aquel pais con mas de 17 millones' de clientes.
Esto se alinea con el hecho de que ocho de cada diez
entidades encuestadas considera que las Fintech com-
plementan su oferta de productos y servicios.

Destaca que solo 17% de las entidades financieras
encuestadas afirma desarrollar sus propios produc-
tos Fintech, aunque existen ejemplos notables como
Nequi, el banco 100% digital creado por Bancolom-
bia, que empezd a operar en 2020 y espera tener

Grafico 12. Estrategias de colaboracion con empresas Fintech
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hasta 650 mil nuevos usuarios en 2021, segun una
entrevista publicada por la Asociacion Fintech de
Colombia®, En México, un ejemplo de este fenome-
no es el banco digital HeyBanco, el spin off Fintech
de Banregio, un banco incumbente con presencia a
nivel nacional y uno de los mas importantes en la
region norte de ese pais. HeyBanco anuncié recien-
temente que planea buscar licencia bancaria para
‘independizarse” de la estructura corporativa de
Banregio®*. En Chile, el Banco de Credito e Inversio-
nes (BCI) ha desarrollado su propio producto Fintech
llamado Mach, el cual funciona como billetera vir-
tual, ademas de contar con un programa de tarjeta
de débito para los usuarios.

Al preguntar a las entidades financieras incumbentes
si cuentan con centros u oficinas dedicadas unica-
mente a la evaluacion, desarrollo y lanzamiento de
iniciativas de innovacion, 49% de la muestra respon-
dio que si, 31% afirma que aun no pero planean tener-
los en el futuro cercano, y 20% senalo que nilos tienen
ni planean tenerlos. Uno de los casos notables es el
desarrollo y lanzamiento de la herramienta Tyba, por
parte de Grupo Credicorp en Peru, uno de los con-
glomerados financieros mas grandes de America La-
tina. Este producto Fintech fue desarrollado a través
de Krealo*?, el centro de innovacion de Grupo Credi-
corp. Tyba, que también opera en Colombia a través
de Credicorp Capital, es una herramienta digital de
inversiones que distribuye productos de inversion a
los usuarios permitiendoles ahorrar e invertir en fon-
dos mutuos de manera 100% digital.

Esto indica que ademas de invertir y colaborar con
empresas Fintech, los incumbentes de la industria
financiera de los paises de la Alianza del Pacifico
también desarrollan sus propios productos Fintech,
aprovechando las ventajas competitivas que tienen,
tales como una amplia base de clientes existente y
respaldo regulatorio.

Al preguntar a los encuestados sobre el impacto que
ha tenido dentro de sus organizaciones el surgimiento
de empresas Fintech, el 51% senala que ha sido un im-
pacto neutral, dando a entender que los planes de digi-
talizacion ya estaban contemplados antes del auge de
las Fintech, mientras que 46% afirma que ha sido un im-
pacto positivo, pues “se han establecido alianzas pro-
ductivas para ambas partes”. Tan solo 3% de la muestra
indico sufrir un impacto negativo a consecuencia de la
entrada de las Fintech al mercado, pues éstas “han im-
pactado en los ingresos de la organizacion”.

Uso y aplicacién de tecnologia en la industria
financiera de la Alianza del Pacifico

Segun datos de la encuesta, las tecnologias que las
entidades financieras utilizan son diversas y difieren
también en el nivel de aplicacion, uso dentro de los
procesos operativos o en el diseno de la oferta de
productos y servicios. Se encontrd que el computo
en la nube, asi como el andlisis de datos, son las tec-
nologias de mayor adopcidn, y que se encuentran
“En uso/Lanzado”.

En el caso del nivel de aplicacion de Finanzas Abier-
tas y APIs se puede observar que 30% de las entida-
des encuestadas reportan tener esta tecnologia en
funcionamiento actualmente, mientras que 24% se
encuentra desarrollando esta tecnologia y 18% esta
discutiendo sus posibles aplicaciones. Solo 6% afir-
ma que se encuentra en pruebas piloto de Finanzas
Abiertasy APIs, y 23% que “No la usan”. Al desagregar
estos datos por tipo de entidad, se encontré que tan
solo 6.9% de los bancos encuestados senala que “No
lo usan” mientras que el resto (93.1%) se encuentran
en alguna etapa de aplicacion de APIs, que va desde
la exploracion (“En discusion”) hasta la de funciona-
miento ("En uso/Lanzado”), como se ilustra en la si-
guiente grafica. (Figura 12)

Existe una tendencia clara de adopcion y aplicacion
de las Finanzas Abiertas y APIs en las entidades fi-
nancieras que operan en los paises de la Alianza del
Pacifico, especialmente en los bancos. Si bien los pro-
veedores de crédito y aseguradoras se encuentran en
niveles de adopcion mas tempranos, se espera que
en el futuro cercano los beneficios de formar parte de
un ecosistema integrado de datos financieros sean
evidentes para todos los tipos de entidades financie-
ras y no soélo para bancos, tal como lo establece el
paradigma de Finanzas Abiertas que se analizara con
mas detalle en el Capitulo 3 de este reporte.

Todo esto, aunado a una creciente colaboracion en-
tre instituciones financieras y el ecosistema Fintech,
es evidencia del impacto que ha tenido el surgimiento
de soluciones Fintech independientes en el sector fi-
nanciero regulado. Como se ha expuesto a lo largo de
este capitulo, las instituciones financieras incumben-
tes abordan la evolucion de los servicios financieros
desde diferentes angulos y estrategias, y es innegable
que la demanda de servicios financieros digitales ha
aumentado de manera significativa, especialmente en
el contexto de la pandemia causada por el COVID-19.




Grafico 13. Nivel de aplicacién de Finanzas Abiertas y APIs

Bajo pruebas piloto

En discusion ——8

No lo usamos

®—— En uso/Lanzado

@&—— En desarrollo

PERSPECTIVAS REGULATORIAS DE DIGITALIZACION DE LOS
SERVICIOS FINANCIEROS EN LOS PAISES DE LA ALIANZA DEL

PACIFICO

Dado que historicamente los servicios financieros han
estado concentrados en instituciones financieras in-
cumbentes, especialmente bancos, las necesidades
regulatorias habian estado limitadas a supervisar las
operaciones de las entidades reguladas y a cuidar la
estabilidad financiera de las mismas, asegurando el
cumplimiento de normas que tienen como fin garanti-
zar el correcto funcionamiento del sistema financiero
y la proteccion de los usuarios.

Con el surgimiento de empresas que ofrecen servi-
cios financieros no bancarios y no regulados, ademas
del rapido crecimiento de la masa critica de usuarios
y de proveedores de dichos servicios, los gobiernos
han enfrentado el desafio de mantenerse a la van-
guardia en términos de nuevos modelos de negocio y
tendencias tecnologicas, asi como en evaluar los po-
sibles riesgos derivados del surgimiento de empresas
financieras no reguladas, como los relacionados con
la privacidad, la seguridad informatica y la Prevencion
de Lavado de Activos y Financiamiento del Terroris-
mo (PLAFT). A nivel mundial, Reino Unido, la Unidn
Europea y Singapur han liderado los esfuerzos en la
construccion de los primeros paradigmas regulatorios

eficientes que, por un lado, incentiven la innovacion
en este sector clave de las economias y, por otro,
aseguren el cumplimiento de normas criticas para el
correcto funcionamiento del sistema financiero.

En la Alianza del Pacifico este fenomeno se ha abor-
dado desde diferentes perspectivas: el caso mexica-
no es destacable ya que se trata de la primera Ley
Fintech aprobada e implementada en la region. Esta
legislacion ha puesto al pais en la mira de los inver-
sores internacionales gracias a que existe un marco
normativo que regula a las startups Fintech de ver-
ticales de negocio como pagos digitales y financia-
miento colectivo, a través de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV).

Si bien México cuenta con uno de los mecanismos
regulatorios de tecnologia mas avanzados de la re-
gion latinoamericana, la Ley Fintech por ahora solo
regula como Instituciones de Tecnologia Financie-
ra a Instituciones de Fondos de Pago Electronico e
Instituciones de Financiamiento Colectivo. Adicional-
mente, en el tema de activos virtuales, la Ley Fintech
reconoce unicamente a los medios de pago, es decir




a las unidades digitales utilizadas como medio de
pago sin ser moneda de curso legal; dejando fuera
de la regulacion a aquellas utilizadas como instru-
mento de almacenamiento y transmision de valors3,

Por su parte, el organismo regulador en materia fi-
nanciera de Colombia, la Unidad de Proyeccion Nor-
mativa y Estudios de Regulacion Financiera (URF) ha
trabajado en ajustes a la actividad de financiacion
colaborativa (crowdfunding), el ecosistema de pa-
gos de bajo valor, productos financieros inclusivos,
y la nueva arquitectura de finanzas abiertas para el
pais, entre otros. También durante 2021 el Gobierno
Nacional presentd un proyecto de ley donde, entre
otros temas, se realizan modificaciones en mate-
ria de pagos, se flexibilizan las condiciones bajo las
cuales se pueden hacer modificaciones al réegimen
de aseguradoras y se adopta una regulacion funcio-
nal o por actividades para la arista de mercado de
capitales, lo que es visto como promisorio respecto
de la llegada y establecimiento de nuevos actores
—-especializados y mas innovadores- en el sistema.
De igual forma, mediante el Decreto 1234 de 2020, se
reguld el espacio controlado de prueba o sandbox
regulatorio, el cual permitird probar en un entorno
controlado bajo la vigilancia de la Superintendencia
Financiera de Colombia, desarrollos tecnoldgicos
innovadores en la prestacion de actividades finan-
cieras, bursatiles y aseguradoras.

En el caso de Peru, si bien no existe una Ley Fintech
como tal, mediante el Titulo IV del Decreto de Ur-
gencia N" 013 - 2020, que promueve el financiamien-
to de la MIPYME, emprendimientos y startups, se
introdujeron las normas que regulan y supervisan la
actividad de financiamiento participativo financiero,
que serian posteriormente normadas por la Superin-
tendencia del Mercado de Valores con la Resolucion
de Superintendente N° 045 - 2021, Reglamento de la
actividad de financiamiento participativo financiero
y sus sociedades administradoras, ademas existen
decretos aplicables a proveedores de servicios de
pagos y entidades emisores de dinero electronico.
Cabe agregar también, que el referido Decreto de
Urgencia faculta a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Superintendencia de Banca, Segu-
ros y AFP a implementar un espacio de pruebas para
modelos novedosos.

Recientemente, el Banco Central de Chile anun-
Ci6 que esta trabajando en una propuesta de re-
gulacion flexible y adaptable para promover inno-
vaciones en los sistemas de pagos de bajo valor,

con la finalidad de ampliar las oportunidades para
diversificar los medios de pago disponibles en el
sistema financiero. Adicionalmente, El Gobierno
de Chile, a través del Ministerio de Hacienda, en-
vio recientemente al Congreso el Proyecto de Ley
de Innovacion y Finanzas Abiertas que pretende
regular a las empresas de 1) plataformas de finan-
ciamiento colectivo de préstamos o de inversion, 2)
sistemas alternativos de transaccién, 3) servicios
de asesoria crediticia y de inversion, 4) servicios de
intermediacion o enrutamiento de érdenes de ins-
trumentos financieros, y 5) servicios de custodia de
instrumentos financieros. La regulacion para es-
tos nuevos modelos de negocios sera basada en
los principios de modularidad, proporcionalidad
basado en riesgos, y neutralidad tecnologica. ELl
proyecto de ley también integra disposiciones de
finanzas abiertas.

Si bien la mayoria de los paises de la Alianza del Pa-
cifico ya han presentado iniciativas regulatorias soli-
das en materia de innovacion financiera, gran parte
de estas se han enfocado en las verticales de pagos
y financiamiento colectivo, dejando en zonas grises a
nuevos jugadores de las verticales de inversiones o
seguros, por ejemplo. Otro de los temas pendientes
es el tratamiento regulatorio de las Finanzas Abier-
tas, el cual tendria implicaciones en todas las verti-
cales de negocio del sector financiero.

En este capitulo se analizan los datos agregados de
las 71 instituciones financieras incumbentes encues-
tadas en 2021, en relacion a sus perspectivas del
establecimiento de marcos normativos de Finanzas
Abiertas y otras iniciativas disenadas en pro del de-
sarrollo del sector, tales como sandbox regulatorio y
hub de innovacion. El objetivo de este estudio, y en
particular de este capitulo, es proveer informacion a
los reguladores de Chile, Colombia, México y Peru,
que pueda ser de ayuda para formular estrategias e
implementar acciones que posicionen a la Alianza
del Pacifico como un bloque economico a la van-
guardia de las innovaciones en servicios financieros
a nivel mundial.

Finanzas Abiertas: la evolucion del Open Ban-
king y un fenémeno inevitable a nivel mundial

No existe una sola definicion de Finanzas Abiertas,
pero se podria definir como la creacion de ecosis-
temas integrados de datos financieros abiertos que
permitan, a través de APIs®4, la interoperabilidad de

103



funciones y procesos entre empresas proveedoras
de servicios financieros y no financieros.

Bajo este nuevo paradigma de gestion de datos fi-
nancieros, los usuarios tendrian la capacidad de
otorgar el acceso a su informacion bancaria a terce-
ras partes, para que éstas puedan leer e interpretar
sus movimientos e incluso ejecutar operaciones en
su nombre. Esto significa que la propiedad de los
datos financieros de los usuarios dejaria de ser res-
guardada en su totalidad por las instituciones finan-
cieras que proveen este servicio para que puedan
ser expuestos a terceros, con la finalidad de hacer
recomendaciones de productos y servicios finan-
cieros personalizados y ejecutar ciertas operacio-
nes financieras como transferencias y pagos, etc.
Con esto, se espera un incremento en los niveles
de competencia en el sector, pues los consumido-
res tendrian mas y mejores opciones disponibles en
el mercado de servicios financieros, y se reducirian
considerablemente las barreras de entrada para
los jugadores con novedosos modelos de negocio,
todo ello con la potencialidad de aumentar la inclu-
sion financiera en una region que, como se ha visto
en los resultados de esta encuesta, tiene como reto
llegar a nuevos consumidores (tanto personas natu-
rales como empresas) para promover el desarrollo
econémico y social.

Segun un estudio realizado en 2021 a mas de 700%>
instituciones financieras a nivel mundial, 94% consi-
dera que las Finanzas Abiertas son de suma impor-
tancia para la continuidad de su negocio. Ademas,
63% de las entidades participantes afirma que la apli-
cacion de tecnologia de APIs les ha permitido mejo-
rar sus procesos de servicio al cliente y experiencia
del usuario.

Al preguntar a las entidades financieras de la Alian-
za del Pacifico sobre lo que opinan sobre Finanzas
Abiertas en general, la mayoria (65%) senald que
estas “tendran un impacto positivo, aunque repre-
sentan retos para su implementacion” El 31% de los
encuestados considera que “sin duda traera un im-
pacto positivo a la industria’, mientras que sélo un
4% senala que no tendra un impacto positivo y re-
presenta una carga regulatoria adicional. Esto indica
que si bien la mayoria de las entidades financieras
reguladas en la Alianza del Pacifico se encuentran
optimistas de cara a las consecuencias que traeria
un marco normativo de Finanzas Abiertas, gran par-
te de la muestra considera que esto traeria consigo
retos para su implementacion a nivel sistémico. (Fi-
gura 13)

Derivado de la informacion agregada de la encues-
ta, los comentarios expresados a favor de iniciativas

Grafico 14. Percepcién de las Entidades Financieras sobre la
implementacion de las Finanzas Abiertas en su negocio

No representa un impacto
positivo y es una carga
regulatoria adicional

Sin duda tendré ———e
un impacto
positivo

®&————— Norepresenta un
impacto positivo y

es una carga

regulatoria adicional
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Grafico 15. Nivel de aplicacion de Finanzas Abiertas y APIs en las
entidades financieras de los diferentes paises de la Alianza del Pacifico

Bajo pruebas piloto —1

En discusion ——®

No lo usamos

regulatorias de Finanzas Abiertas se resumen en los
siguientes puntos:

— Contribuiria con la interoperabilidad del sistema finan-
ciero.

= Contribuiria en la ampliacion de la base de clientes vy,
con esto, se cumplirian metas de inclusion financiera.

= Se promoveria la innovacion tecnologica y esto traeria
nuevos modelos de generacion de ingresos.

= Se promoverian las alianzas estratégicas con actores
dentro y fuera de la industria financiera.

— Seria beneficioso para los usuarios en términos de la
variedad en calidad y personalizacion de los servicios
financieros.

Por otro lado, los comentarios expresados en contra

de laimplementacion de un marco regulatorio de Fi-

nanzas Abiertas se resumen en:

= Traeria como consecuencia una carga regulatoria adi-
cional, con sus costos asociados, ademas de los rela-
cionados con la implementacion tecnologica.

— Podria traer consigo riesgos reputacionales derivado
del menor control de los datos confidenciales de los
clientes.

— Posibles asimetrias regulatorias que pondrian en ries-
go la viabilidad de negocio de entidades financieras
que no tengan las capacidades de invertir en la imple-
mentacion.

®—— Enuso/Lanzado

@&——— En desarrollo

Si bien en general las instituciones financieras reco-
nocen laimportancia de las Finanzas Abiertas, el 75%
de la muestra senalé no haber participado en inicia-
tivas de dialogo alrededor del tema, mientras que
el resto (25%) afirmd haber participado en iniciativas
organizadas, en su mayoria, por organismos regula-
dores e instituciones privadas. (Figura 14)

Ademas de conocer las perspectivas sobre Finanzas
Abiertas, la encuesta incluyo reactivos para medir la
apertura de las instituciones financieras reguladas a
participar u opinar sobre otros mecanismos de regu-
lacion en materia de innovacion financiera, como san-
dbox regulatorio y hub de innovacion. En ese sentido,
se encontro que nueve de cada 10 empresas encues-
tadas afirman que tanto el sandbox regulatorio como
el hub de innovacion son herramientas relevantes y
necesarias para el sano desarrollo del sector.

Recientemente, la Superintendencia Financiera de
Colombia anuncio el lanzamiento de un sandbox regu-
latorio bajo el cual las entidades reguladas y empre-
sas Fintech con desarrollos tecnologicos innovadores,
podran probar de manera temporal bajo la supervision
del regulador, hasta por un plazo de dos anos, produc-
tos, servicios, procesos 0 modelos innovadores de ne-
gocioy, en la prestacion de actividades propias de las
entidades vigiladas por dicho organismo?s®,

105



Por su parte, la Ley Fintech en México contempla la
figura del sandbox regulatorio, y durante 2020 se llevo
a cabo el primer Sandbox Challenge, en donde par-
ticiparon reguladores, instituciones privadas y otros
organismos que evaluaron la viabilidad de 81 empre-
sas Fintech, de las cuales solo seis fueron finalistas®’.
Desde la entrada en vigor de la Ley Fintech en 2019,
actualmente solo nueve empresas Fintech han con-
cluido exitosamente su proceso de autorizacion ante
la CNBV, de las cuales seis son Instituciones de Fon-
dos de Pago Electronico (vertical de pagos) y tres son
empresas de Financiamiento Colectivo. Son 28 las
empresas Fintech que se encuentran en proceso para
obtener la aprobacion de la comision en términos
de las autorizaciones pertinentes a las disposiciones
que considera actualmente la ley. Ademas, estan aun
pendientes las disposiciones secundarias en materia
de Finanzas Abiertas, que son muy esperadas por las
empresas Fintech que operan en ese pais.

Por su parte, el gobierno de Chile acaba de ingresar
en el Congreso un Proyecto de Ley Fintech; proyec-
to que tiene por objetivo promover la competencia e
inclusion financiera a traves de la innovacion y tecno-
logia en la prestacion de servicios financieros. Esto
es estratégico para el desarrollo de nuevos modelos
de negocio's®.

Algunas de las areas de oportunidad que identifican
las entidades encuestadas en relacion a las barreras

regulatorias encontradas al implementar su estrate-

gia Fintech se resumen en:

— Existe regulacion aplicable para permitir capturar efi-
ciencias pero no esta al dia, lo que desincentiva la co-
laboraciéon con empresas Fintech, como por ejemplo,
implementaciones de ciertos modelos de machine
learning.

— La regulacion financiera existente se enfoca principal-
mente en entidades bancarias, dejando a otros tipos
de entidades en zonas grises de la regulacion.

— Tiempos de respuesta largos y que no corresponden a
la dinamica y velocidad actual de la industria.

— Regulacion inflexible en el tema de contratacion re-
mota de servicios financieros.

Si bien se han desarrollado importantes avances en
la regulacion de innovaciones del sector financiero
de los paises que componen la Alianza del Pacifi-
co, aun queda mucho camino por recorrer. Tanto las
empresas Fintech y las entidades financieras regu-
ladas se encuentran en espera de actualizaciones
que beneficien al sector, dado que la demanda de
servicios cada vez mas sofisticados por parte de los
usuarios no se detiene. Por otro lado, la velocidad
que requieren ciertas implementaciones e integra-
ciones hacen que los marcos regulatorios actuales,
o la falta de estos, sean hasta cierto punto una barre-
ra para lograr un entorno competitivo adecuado que
incentive la innovacion en el sector, desde el punto
de vista de las entidades financieras reguladas.

106



*Finnovista




Despueés de realizar una investigacion para entidades
Fintech e incumbentes a nivel Alianza del Pacifico, in-
tegrando y comparando los datos de cada uno de los
miembros del bloque; se puede afirmar la importan-
cia estratégica de los paises de la Alianza del Pacifico
para Latinoamérica. Asi mismo, destaca el momento
historico en el que nos encontramos, pues si bien ya
prevalecian en la industria factores como el tamano
de la oportunidad, la disponibilidad de capital, el ac-
ceso a tecnologias, y la pasion y la preparacion de los
emprendedores, la pandemia del Covid-19 acelerd la
disrupcion de los servicios financieros.

Con respecto a Fintech, se puede hablar de un efec-
to positivo de la crisis generada por la pandemia de
Covid-19 para la industria Fintech gracias a algunos
indicadores arrojados por la encuesta, ya que en los
cuatro paises estudiados, aproximadamente el 60%
de los emprendedores senala que la pandemia me-
jord sus finanzas y aumento el numero de ingresos o
de usuarios de su Fintech. Esta afirmacion se com-
prueba con el registro de un incremento en los in-
gresos netos anuales en 2020 con respecto a 2019.

Adicionalmente, se puede considerar de que la in-
dustria se encuentra en estado de crecimiento vy
consolidacion en este bloque economico, pues las
estadisticas reportadas sobre el tamano de su star-
tup, el capital levantado, la cantidad de ingresos vy
transacciones anuales, asi como los principales de-
safios senalados, son propios de Fintech en estado
de crecimiento.

Por otro lado, al ofrecer una fotografia de la dinamica
industrial del sector de tecnologia financiera, desde
el punto de vista de las startups Fintech, el estudio
deja ver el crecimiento y sofisticacion de la industria
en el ultimo ano. Algunos factores que evidencian
lo anterior son el aumento en el numero de Fintech
para los cuatro paises de la Alianza, el aumento de
inversion para la region latinoamericana senalado
por LAVCA, y las mejoras regulatorias revisadas en
este informe.




Con respecto al marco regulatorio, a pesar de que
los paises miembros de la Alianza se encuentran en
diferentes etapas de desarrollo e implementacion de
sus estrategias, se puede detectar de un comun de-
nominador, que es la busqueda de mejoras regula-
torias para fomentar la madurez del mercado, dando
certeza a los inversionistas y sentando las bases de
una estrategia que, se espera, mejore los indices de
inclusion financiera. Este ultimo tema sigue siendo
un reto grande pues la oportunidad de conquistar
el segmento no bancarizado continua vigente en los
cuatro paises.

Con respecto al analisis de los incumbentes, se des-
prenden interesantes hallazgos de este primer es-
tudio de instituciones financieras reguladas en los
paises de la Alianza del Pacifico. En primer lugar,
se observa que la muestra refleja que la mayoria
de las entidades financieras reguladas se enfocan
principalmente en segmentos del mercado que no
incluyen a microempresas, PyMEs o consumidores
de bajos ingresos. Esto es un fenomeno que ha po-
tenciado el mensaje de las Fintech, que las ha traido
no solo a la industria de servicios financieros sino a la
poblacion en general, y que les ha ganado la simpa-
tia de los usuarios y una masa critica de seguidores,
desde usuarios hasta inversionistas.

Destaca también el hecho de que las entidades fi-
nancieras encuestadas senalan que el uso de cana-
les digitales ha aumentado considerablemente en
el contexto de la pandemia. Los montos totales de
transacciones realizadas por parte de los usuarios
a través de canales digitales han aumentado consi-
derablemente durante el periodo 2018-2020, lo cual
es una tendencia que se espera siga vigente hasta
que la adopcion de soluciones financieras digitales
sea la norma.

Esto es consecuencia de las estrategias implemen-
tadas por las entidades encuestadas, entre las que
destacan la adquisicion de tecnologia para mejorar
su oferta de productos y establecer alianzas clave

con empresas Fintech. Gracias a la encuesta, ahora
se sabe que aproximadamente ocho de cada 10diez
instituciones financieras en la Alianza del Pacifico
han implementado una estrategia Fintech en cierto
grado. También resalta que, en general, las institu-
ciones financieras de este bloque economico ven
a las Fintech como complementarias a su oferta de
productos vy servicios, y afirman que el impacto de
las Fintech en el sector ha sido positivo, pues se han
establecido asociaciones productivas.

La encuesta también arrojo datos interesantes sobre
las tecnologias que las entidades financieras han
aplicado en sus procesos operativos y en el diseno
de su oferta. Las mas relevantes son analisis de da-
tos, computo en la nube y Finanzas Abiertas y APIs.
Se encontro que siete de cada 10 instituciones finan-
cieras tienen APIs desarrolladas, y que son los ban-
cos los que, en su mayoria, han implementado esta
tecnologia, mientras que aun existe oportunidad
para que el sector asegurador y el sistema bursatil
implementen Finanzas Abiertas.

En cuanto al tema regulatorio, las entidades finan-
cieras expresaron sus opiniones sobre la posible
implementacion de marcos normativos en materia
de Finanzas Abiertas, los cuales son en su mayoria
positivos, aunque reconocen que esto traeria con-
sigo retos de implementacion, tales como evitar
asimetrias regulatorias y evitar posibles vulneracio-
nes al regimen de proteccion de datos personales.
Ademas, los encuestados tuvieron un espacio para
expresar las areas de oportunidad que identifican en
el esquema regulatorio aplicable, y que se podrian
resumir en que las necesidades actuales de la in-
dustria financiera demandan una respuesta mas ra-
pida y flexible para hacer frente a las necesidades y
tendencias del sector.

Esperamos que este reporte construya dialogo entre
los diferentes actores del ecosistema y que sea de
utilidad para consolidar la industria Financiera y el
sector Fintech en los paises de la Alianza del Pacifico.
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ANEXO 1: SEGMENTOS FINTECH

Préstamos: En este segmento se incluye a las Fintech
que tienen servicios de Préstamos en Balance a Nego-
cios, Préstamos en Balance a Consumidores, Présta-
mos a Negocios entre Pares, Préstamos al Consumidor
entre Pares, soluciones de comprar ahora 'y pagar des-
pueés (BNPL) y Factoraje.

Pagos y Remesas: Aqui se consideran a las Fintech de
Pagos y Carteras Moviles, Transferencias Internaciona-
les y Remesas, Puntos de venta méviles (mPOS por sus
siglas eninglés), y Pasarelas y Agregadores de Pagos.

Empresas de Tecnologias para Instituciones Financie-
ras (ETFI's por sus siglas en inglés): En esta categoria
entran las companias que atienden necesidades es-
pecificas de instituciones financieras, como Solucio-
nes de Identidad y Conocimiento del Cliente (KYC por
sus siglas en inglés), Contratos Inteligentes, Puntaje
Alternativo y Chatbots. También se incluyen, a partir de
ahora, las soluciones de Seguridad e Identificacion Di-
gital y Prevencion de Fraude y Gestion de Riesgo, que
anteriormente formaban parte de otro segmento.

Gestion de Finanzas Empresariales (EFM por sus siglas
en inglés): Constituye a empresas de Facturacion Elec-
tronica, Contabilidad Digital, Gestion Financiera e Inte-
ligencia de Negocio, y Cobranzas.

Bienestar Financiero (antes denominada Gestion de Finan-
zas Personales o PFMs por sus siglas en inglés): Este seg-
mento incluye a los PFMs, Plataformas de Comparacion y
Gestion de Deuda. Se han agregado también los subseg-
mentos de Educacion Financiera y de startups Fintech de
Salario a Demanda (FEWA por sus siglas en inglés).

Seguros: En esta categoria se consideran a Platafor-
mas de Comparacion, Canales de Distribucion y Gene-
racion de Prospectos especificos para aseguradoras,
asi como a Aseguradoras Digitales. Ademas, se inclu-
yen las Tecnologias para Empresas Aseguradoras.

Banca Digital: aqui se encuentra Banca Empresarial y
Banca de Consumo.

Servicios para Bienes Raices: Este nuevo segmento sur-
ge por la identificacion de una masa critica de startups
especializadas en el espacio de bienes raices. Las sub-
categorias que incluye son: Financiamiento Colectivo
para Bienes Raices y Tecnologias para Bienes Raices.

Finanzas Abiertas®®: Incluye a las startups proveedo-
ras de servicios en las categorias de Datos Abiertos
y Capacidades Abiertas. En Capacidades Abiertas se
incluye a startups que facilitan la conexion al sistema
financiero, bin sponsors, startups de administracion
de cuentas bancarias o proveedores de servicios
end-to-end y modulares que permiten que terce-
ros (Fintech y non-Fintech) puedan ofrecer servicios
bancarios sin tener que desarrollar la infraestructu-
ra bancaria internamente. Anteriormente, algunas
de las startups consideradas en este segmento se
ubicaban dentro de Empresas de Tecnologias para
Instituciones Financieras.

Gestion Patrimonial (@ahora incluye a Mercado de Capi-
tales): En este segmento se incluyen a las Fintech de
Gestion Patrimonial Digital, Asesores Robotizados, So-
luciones para el Mercado de Divisas, Soluciones para el
Mercado de Valores y Exchanges de Cryptomonedas.



ANEXO 2: REFERENCIAS

1. Estimacion realizada con base en la actualizacion del
conteo total de startups Fintech operando en América
Latina, que se situa en 2 mil 347 empresas.

2.Redacao. (2020, 08 25). Edicao 2020 do Radar FintechlLab
detecta 270 novas fintechs em um ano. Fintechlab. ht-
tps:.//fintechlab.com.br/index.php/2020/08/25/edi-
cao-2020-do-radar-fintechlab-detecta-270-novas-fin-
techs-em-um-ano/

3. Estimacion realizada por Finnovista. CAGR a 4 anos to-
mando en cuenta las 562 startups reportadas en el re-
porte del BID y Finnovista (Fintech Latin America 2018:
Growth and Consolidation)

4. Fondo Monetario Internacional. (2020). The Promise of
Finech: Financial Inclusion in the Post COVID-19 Era.
Monetary and Capital Markets Department, 20/09.

5. Latamfintech. (2021). Fintech in Latin America. Funding
Update 2021 Q1 [Fintech en Latinoameérica. Actualiza-
cion 2021 de financiamiento, primer cuatrimestre] ht-
tps://www.latamfintech.co/reports/funding2021q1

6. Abreviatura en inglés de Financial Technologies que
alude al surgimiento de nuevas aplicaciones de tec-
nologias financieras para el suministro de productos y
servicios del ramo. Se consideran entonces, para este
estudio, las empresas jovenes de base tecnologica
que ofrecen servicios financieros.

7. Se consideran incumbentes a todas las empresas pro-
veedoras de servicios financieros que cumplen con
estar actualmente operando bajo autorizacion de al-
gun organo regulador en materia financiera, que tienen
al menos 10 anos en el mercado y que cuentan con al
menos una sucursal de atencion a clientes, aplicable a
las empresas que atienden al publico general (perso-
nas fisicas y juridicas).

8. CEPAL, Naciones Unidas. (2021, Enero 25). En América
Latinay el Caribe: el nuevo informe de la ONU advierte
sobre una recuperacion economica fragil e irregular.
Comision Economica para América Latina y el Caribe.
https://www.cepal.org/es/comunicados/america-la-
tina-caribe-nuevo-informe-la-onu-advierte-recupera-
cion-economica-fragil

9. LAVCA. (2021). LAVCA Venture Investors. https://lavca.
org/industry-data/2021-lavca-industry-data-analy-
sis/

10. Estimacion realizada por Finnovista con base en infor-
macién del Banco Mundial. https://datatopics.worl-
dbank.org/world-development-indicators/themes/
people.html

11. El capitulo de Chile es el informe publicado el 4 de mar-
zo del 2021 y esta hecho a partir de un instrumento de
investigacion diferente al utilizado para el resto de los
paises por lo que pueden variar algunos reactivos.

12. Para el caso de Chile en el capitulo "Analisis Regional’,
se consideran 65 observaciones provenientes de: i) EL
consolidado de las Fintech que contestaron tanto el
instrumento dirigido a las Fintech chilenas en febrero
2021, como la Encuesta complementaria para Fintech
en Chile aplicada en mayo del mismo ano vy ii) La en-
cuesta regional aplicada a las empresas Fintech de la
Alianza del Pacifico en julio de 2021. En caso de que
una startup haya contestado la misma pregunta en
mas de un instrumento, la respuesta que se considera
es la del instrumento mas reciente, suponiendo que se
trata de una actualizacion de su informacion. Para el
capitulo de “Chile" los datos estan basados en las 100
observaciones del instrumento dirigido a las Fintech
chilenas en febrero de 2021.

13. Al no ser obligatorios todos los campos, la cantidad de
respuestas puede variar segun el reactivo.

14. Hordones, C., Sanvicente, A. (26 marzo 2020). Structu-
re, market power, and profitability: evidence from the
banking sector in Latin America [Estructura, poder del
mercado y rentabilidad: evidencia del sector bancario
en Latinoamérical. Revista Contabilidade & Financas.
USP, Sao Paulo. https://www.scielo.br/j/rcf/a/F8Gcx-
qvZn9CmDV TxrbXZtzC/?format-pdf&lang=-en

15. Estimacion realizada con base en la actualizacion del
conteo total de startups Fintech operando en América
Latina, que se situa en 2 mil 347 empresas.

16. Empresas locales y extranjeras que operan en los pai-
ses de la AP.

17. Los indicadores de este reporte hacen referencia a este
grupo muestral, salvo que se indique que los datos
provienen del universo total de startups Fintech identi-
ficadas en la AP para algunas variables.

18. Para el caso de Chile, los datos difieren con los publica-
dos el 4 de marzo debido a la integracion del segmen-
to de Mercado de Capitales en Gestion Patrimonial y
las soluciones de Seguridad e Identificacion Digital y
Prevencion de Fraude en Empresas de Tecnologias
para Instituciones Financieras. El detalle de la seg-
mentacion se encuentra en el anexo 1

19. Las Interfaces de Programacion de Aplicaciones, o
APIs por sus siglas en inglés, son protocolos de comu-
nicacion entre dos aplicaciones que permiten a terce-
ros conectarse a un proveedor para consumir datos
de manera simplificada y acceder a procedimientos
o funcionalidades especificas dentro de las aplicacio-
nes. En términos basicos, las APIs son programas que
permiten la interoperabilidad de sistemas en términos
de lectura y manipulacion de datos.

20. Las empresas podian elegir mas de una opcion.

21. Banco de México. (2020). Ciberseguridad Banco de Mé-




22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

20.

30.

xico. https://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/
seguridad-informacion-banco.html
CONDUSEF. (2021). Recepcion de queja de Fintech. ht-
tps.//fintech.condusef.gob.mx/index.html
Latamfintech. (2021). Fintech in Latin America. Funding
Update 2021 Q1 [Fintech en Latinoamérica. Actualiza-
cion 2021 de financiamiento, primer cuatrimestre] .ht-
tps://www.latamfintech.co/reports/funding2021q1
LAVCA. (2021). LAVCA'S 2021 Review of Tech Invest-
ment in Latin America [Reporte LAVCA 2021 sobre
inversion tech en Latinoamérical. https://lavca.org/
industry-data/lavcas-2021-review-of-tech-invest-
ment-in-latin-america/
Con sede principal en paises fuera de Chile, Colombia,
México y Peru.

CNBV. (2020). https.//www.gob.mx/cnbv/accio-
nes-y-programas/divulgacion-de-inclusion-financie-
ra-26625
McKinsey. (2021). The 2020 McKinsey Global Payments
Report [El reporte global de pagos 2020 de McKin-
seyl. https.//www.mckinsey.com/~/media/McKinsey/
Industries/Financial%20Services/Our%20Insights/
Accelerating%20winds%200f%20change%20in%20
global%20payments/2020-McKinsey-Global-Pay-
ments-Report-vF.pdf
Grupo Financiero Banorte. (23 junio 2020). Banorte y Ra-
ppi firman alianza estratégica para crear una sociedad
de servicios financieros digitales en Méexico [Comuni-
cado de prensal. https://www.banorte.com/wps/por-
tal/gfb/Home/noticias-banorte/noticias-2020/rappi
Portafolio (18 marzo 2021), Davivienda, con 17,5 millo-
nes de clientes en Colombia y Centroamérica. https://
www.portafolio.co/negocios/empresas/davivien-
da-consolida-17-5-millones-de-clientes-en-colom-
bia-y-centroamerica-550182
Fast moving consumer goods.

31. CONDUSEF. (n.d.). Sistema de Registro de Prestadores

32,

33.

34.

35.

36.

de Servicios Financieros. https.//webapps.condusef.
gob.mx/SIPRES/jsp/pub/indexjsp

Sanchez, G. (2021, octubre 18). Fintech News MX
18.10.21. Fintech Expert. https://fintechexpertmx.subs-
tack.com/p/18octubre

MENSAJE N° 172-369, Presidente de la Republica de
Chile, 3 de Septiembre 2021.

Vargas, L. (26 agosto 2021) La Superfinanciera destino
Sandbox para el desarrollo tecnologico de las fintech.
La Republica. https.//www.larepublica.co/finanzas/
superfinanciera-destino-sandbox-para-el-desarro-
llo-tecnologico-de-innovaciones-de-fintech-3222895
Fondo Monetario Internacional. (2020). The Promise of
Finech: Financial Inclusion in the Post COVID-19 Era.
Monetary and Capital Markets Department, 20/09.
Fondo Monetario Internacional. (2020). The Promise of

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

Finech: Financial Inclusion in the Post COVID-19 Era.
Monetary and Capital Markets Department, 20/09.

EY Parthenon. (2020, Diciembre 14). ;Usamos mas la
banca digital? COVID-19 Financial Sector Perspective:
el panorama de los servicios financieros en Latinoame-
rica. EY Parthenon. https.//www.ey.com/es_co/stra-
tegy/panorama-de-los-servicios-financieros-en-lati-
noamerica

Deloitte. (2020). Sector financiero en México: ;qué sigue
después del COVID-19? Deloitte. https://www2.deloi-
tte.com/content/dam/Deloitte/mx/Documents/fi-
nancial-services/2020/Sector-financiero-Mexico-des-
pues-COVID19.pdf

CB Insights. (2021). Disrupting the $8T Payment Card
Business: The Outlook On “Buy Now, Pay Later".
Medina, A. (2021, septiembre 2). La fintech Atrato con-
sigue 15 mdd en deuda; agilizara su sistema “buy
now, pay later". Forbes. https.//www.forbes.com.mx/
fintech-atrato-15-mdd-deuda-agilizara-sistema-buy-
now-pay-later/

Hall, C. (2021, mayo 3). Exclusive: Gravity Banks $2.5M
Seed To Offer Appliance Buy Now, Pay Later in LatAm.
Crunchbase news. https://news.crunchbase.com/
news/exclusive-graviti-banks-2-5m-seed-to-offer-
appliance-buy-now-pay-later-in-latam/

Fondo Monetario Internacional. (2020). The Promise of
Finech: Financial Inclusion in the Post COVID-19 Era.
Monetary and Capital Markets Department, 20/09.
Estanol, A. (2018, enero 5). Las fintech creen que la ley
puede limitar el impulso del crowdfunding. Expansion.
https://expansion.mx/empresas/2018/01/04/las-fin-
tech-creen-que-la-ley-puede-limitar-el-impulso-del-
crowdfunding

Tolentino, J. (2017, julio 5). Ley Fintech presionaria
costos operacionales de las startups. EL Economis-
ta.  https.//www.eleconomista.com.mx/sectorfinan-
ciero/Ley-Fintech-presionaria-costos-operaciona-
les-de-las-startups-20170705-0107.html

El incremento en el monto de ingresos de las startups
puede estar subestimado dada la depreciacion anual
de la moneda mexicana en aproximadamente 6% en
2020 con respecto al 2019. Al preguntarse en la en-
cuesta el rango de valores en dolares, no se puede
saber cuantas empresas cambiarian de rango con este
ajuste ni en qué porcentaje incremento su ingreso.

El incremento en el monto de transacciones de las
startups puede estar subestimado dada la deprecia-
cion anual de la moneda mexicana en aproximada-
mente 6% en 2020 con respecto al 2019. Al preguntarse
en la encuesta el rango de valores en dolares, no se
puede saber cuantas empresas cambiarian de rango
con este ajuste ni en qué porcentaje incrementaron
sus transacciones.



47. Los porcentajes no suman el 36% porque las Fintech
mantienen operaciones en mas de una region

48. El disefo de la encuesta contempla producto princi-
pal y producto secundario, tomando en cuenta que las
Fintech pueden tener uno o mas productos o servicios
financieros de uno o mas segmentos Fintech dentro de
la misma plataforma.

49. LAVCA, 2021. https://lavca.org/industry-data/2021-la-
vca-industry-data-analysis/

50. No suman 100% porque las Fintech tienen mas de una
fuente de financiamiento. El porcentaje mostrado es el
resultado de dividir cuantas Fintech seleccionaron la
fuente de inversion entre el total de Fintech que res-
pondieron haber recibido inversion.

51. LAVCA. (2021). LAVCA Venture Investors. https://lavca.
org/industry-data/2021-lavca-industry-data-analy-
sis/

52. Ochoa, C. (2021). 2021, el arranque de la época de los
unicornios mexicanos. Milenio. https://www.milenio.
com/negocios/2021-el-arranque-de-la-epoca-de-
los-unicornios-mexicanos

53. No suman 100% porque las Fintech utilizan mas de una
tecnologia. El porcentaje mostrado es el resultado de
dividir cuantas Fintech seleccionaron esa tecnologia
entre el total de Fintech que respondieron utilizar al-
guna de las tecnologias propuestas.

54. Fondo Monetario Internacional. (2021, agosto 20). Fin-
tech and Financial Inclusion in Latin America and the
Caribbean. IMF eLIBRARY. 9781513592237

55. INEGI & CNBV. (2018). Encuesta Nacional de Inclusion
Financiera (ENIF) 2018: Presentacion de resultados.
INEGIL https.//www.inegi.org.mx/contenidos/progra-
mas/enif/2018/doc/enif_2018_resultados.pdf

56. INEGI, IFT, & SCT. (2021, junio 22). EN MEXICO HAY 84.1
MILLONES DE USUARIOS DE INTERNET Y 88.2 MI-
LLONES DE USUARIOS DE TELEFONOS CELULARES:
ENDUTIH 2020. COMUNICADO DE PRENSA, 352/21.
https.//www.inegi.org.mx/contenidos/saladeprensa/
boletines/2021/0trTemEcon/ENDUTIH_2020.pdf

57. Se entiende por bancarizada, el grado y nivel de uso
de servicios bancarios (productos de crédito, ahorro, y
otros servicios que componen la cartera de ventas de
la industria financiera) en términos de la proporcion de
la poblacion que tiene y hace uso de una cuenta ban-
caria o de alguna otra institucion proveedora de servi-
cios financieros.

58. Fondo Monetario Internacional. (2021, agosto 20). Fin-
tech and Financial Inclusion in Latin America and the
Caribbean. IMF eLIBRARY. 9781513592237

59. No suman 100% porque las Fintech tienen mas de un
servicio relacionado a la inclusion financiera.

60. CONDUSEF. (n.d.). Sistema de Registro de Prestadores
de Servicios Financieros. https.//webapps.condusef.

gob.mx/SIPRES/jsp/pub/indexjsp

61. Fondo Monetario Internacional. (2021, agosto 20). Fin-
tech and Financial Inclusion in Latin America and the
Caribbean. IMF Working Papers, 2021(221), 77. https.//
doi.org/10.5089/9781513592237.001

62. No suman 100% porque las Fintech seleccionaron mas
de un desafio (respuesta de opcion multiple). EL por-
centaje mostrado es el resultado de dividir cuantas
Fintech seleccionaron ese reto entre el total de Fintech
que respondieron enfrentar algun obstaculo.

63. Se definen como BigTech a las companias mas gran-
des y dominantes de tecnologia (Ej. Google, Apple, Fa-
cebook, Amazon y Microsoft).

64. Fast moving consumer goods.

65. Haydee, R. (2020). Ley para regular las instituciones de
tecnologia financiera: contexto, contenido e implica-
ciones. Tirant lo Blanch México.

66. CONDUSEF. (n.d)). Sistema de Registro de Prestadores
de Servicios Financieros. https.//webapps.condusef.
gob.mx/SIPRES/jsp/pub/indexjsp

67. Sanchez, G. (2021, octubre 18). Fintech News MX
18.10.21. Fintech Expert. https://fintechexpertmx.subs-
tack.com/p/18octubre

68. Sandbox regulatorio hace referencia a un marco es-
tablecido por un regulador que permite a las startups
realizar experimentos en vivo, en un entorno controla-
doy bajo la supervision de un regulador.

69. Haydee, R. (2020). Ley para regular las instituciones de
tecnologia financiera: contexto, contenido e implica-
ciones. Tirant lo Blanch México.

70. Grassi, N. F. (2021). PFM En Meéxico: Analisis de herra-
mientas de gestion financiera en bancos y neobancos.
Finerio Connect.

71. Campos, A. (2021, mayo 12). Brazilian Fintech Guiabol-
so partners with Mexican Finerio to create the stron-
gest Open Baking platform in Latin America. latam-
fintech HUB. https:.//www.latamfintech.co/articles/
brazilian-fintech-guiabolso-partners-with-mexican-fi-
nerio-to-create-the-strongest-open-baking-plat-
form-in-latin-america

72. Abreviatura en inglés de Financial Technologies que
alude al surgimiento de nuevas aplicaciones de tec-
nologias financieras para el suministro de productos
y servicios del ramo. Se consideran para este estudio,
las empresas jovenes de base tecnologica que ofrecen
servicios financieros y que son de origen colombiano.

73. BCG. (11 junio 2021). Empresas de Insurtech son im-
pulsadas por la pandemia [Comunicado de prensal.
https:.//www.bcg.com/en-cl/press/11june2021-insur-
tech-companies-are-fueled-by-the-pandemic

74. Fondo Monetario Internacional. (2020). The Promise of
Finech: Financial Inclusion in the Post COVID-19 Era.




75.

76.

77.

78.

79.

80.

81.

82.

83.

84.

85.

86.

Monetary and Capital Markets Department, 20/09.
Preciado, Pedro. (20 abril 2020). COVID-19 y aumento
de préstamos para PyMES: ;Como sera la exposicion
de los bancos frente a este tema? https.//home kpmg/
co/es/home/insights/2020/04/covid-19-y-aumen-
to-de-prestamos-para-pymes-como-sera-la-exposi-
cion-de-los-bancos.html

EY Parthenon. (2020, Diciembre 14). ;Usamos mas la
banca digital? COVID-19 Financial Sector Perspective:
el panorama de los servicios financieros en Latinoame-
rica. EY Parthenon. https.//www.ey.com/es_co/stra-
tegy/panorama-de-los-servicios-financieros-en-lati-
noamerica

ATLANTICO. (2021, septiembre 22). Latin America Digi-
tal Transformation Report 2021.

Lacayo, J. (14 diciembre 2020). ;Usamos mas la banca
digital? COVID-19 Financial Sector Perspective: el pa-
norama de los servicios financieros en Latinoamérica.
EY Colombia. https.//www.ey.com/es_co/strategy/
panorama-de-los-servicios-financieros-en-latinoa-
merica

Banco Mundial. (n.d.). Retrieved Octubre, 2021, from
https://datatopics.worldbank.org/world-develop-
ment-indicators/themes/people html

El incremento en los montos de ingresos y transaccio-
nes de los emprendimientos pueden estar subestima-
dos dada la depreciacion anual de la moneda colom-
biana en aproximadamente 4% de 2020 con respecto a
2019. Al preguntarse en la encuesta el rango de valo-
res en dolares, no se puede saber cuantas empresas
cambiarian de rango con este ajuste ni en qué porcen-
taje incremento sus ingresos o transacciones.

idem

No suman 100% porque las Fintech respondieron con
mas de una fuente de financiamiento. El porcentaje
mostrado es el resultado de dividir cuantas Fintech se-
leccionaron esa fuente de financiacion entre el total de
las que afirmaron haber sido financiadas.

Para fines de este estudio, se considera Finanzas Abier-
tas u “Open Finance" como el principio de intercambio
de informacion financiera a través de APIs, no limitado
a la banca sino a todas las instituciones financieras.
The Economist. (2021). Global Microscope 2020 The
role of financial inclusion in the Covid-19 response. The
Inteligence Unit, 97. https:.//www.eiu.com/n/campaig-
ns/global-microscope-2020/

Deloitte. (Junio, 2020). Estudio de Consumo Movil Co-
lombia 2020. https.//www2.deloitte.com/content/
dam/Deloitte/co/Documents/technology-media-te-
lecommunications/Brochure_ConsumoMovil_CO_LA-
TAM_2020.pdf

Se entiende por bancarizacion el grado y nivel de uso
de servicios bancarios (productos de crédito, ahorro, y

87.

88.

80.

90.

o1

92.
93.

94.

95.

Q6.

97.

98.

otros servicios que componen la cartera de ventas de
la industria financiera) en términos de la proporcion de
la poblacion que tiene y hace uso de una cuenta ban-
caria o de alguna otra institucion proveedora de servi-
cios financieros.

Fondo Monetario Internacional. (2021, agosto 20). Fin-
tech and Financial Inclusion in Latin America and the
Caribbean. IMF Working Papers, 2021(221), 77. https.//
doi.org/10.5089/9781513592237.001
No suman 100% porque las Fintech tienen mas de un
servicio relacionado a la inclusion financiera.

Fondo Monetario Internacional. (2021, agosto 20). Fin-
tech and Financial Inclusion in Latin America and the
Caribbean. IMF Working Papers, 2021(221), 77. https.//
doi.org/10.5089/9781513592237.001
No suman 100% porque las Fintech seleccionaron mas
de un desafio (respuesta de opcion multiple). El por-
centaje mostrado es el resultado de dividir cuantas
Fintech eligieron ese reto entre el total de Fintech que
afirmaron enfrentar algun obstaculo.

No suman 100% porque las Fintech seleccionaron mas
de una forma de colaboracion (respuesta de opcion
multiple). El porcentaje mostrado es el resultado de
dividir cuantas Fintech eligieron esa respuesta entre
el total de Fintech que afirmaron enfrentar mantener
alguna forma de colaboracion.

Fast moving consumer goods.

Unidad de Proyeccion Normativa y Estudios de Regu-
lacion Financiera.

Inter-American Development Bank. (2020, Octubre).
Investigacion y estudio de regulacion comparada- Fin-
tech. BID Lab, IDB-TN-2012, 19, 56, 76, 106, 137. https.//
publications.iadb.org/publications/spanish/docu-
ment/Investigacion-y-estudio-de-regulacion-compa-
rada---Fintech.pdf
Para fines de este estudio, “sandbox regulatorio” hace
referencia a un marco establecido por un regulador
que permite a las startups realizar experimentos en
vivo en un entorno controlado bajo la supervision de
un regulador.

‘Hub de innovacion” hace referencia a una funcion
dentro de la agencia regulatoria dedicada a facilitar
aclaraciones regulatorias y guiar a las startups regu-
ladas o no reguladas en la navegacion por el marco
normativo existente.

Bijkerk, W. (2021). Sandboxes regulatorios, hubs de
innovacion y mas innovaciones regulatorias en Ame-
rica Latina y el Caribe: Una aproximacion. BID, 51.
https://publications.iadb.org/es/sandboxes-regu-
latorios-hubs-de-innovacion-y-mas-innovaciones-re-
gulatorias-en-america-latina-y-el
No suman 100% porque las Fintech seleccionaron mas
de un tipo de dato (respuesta de opcion multiple). EL



porcentaje mostrado es el resultado de dividir cuantas
Fintech eligieron el tipo de dato entre el total de Fin-
tech que respondieron.

99. Redaccion Bloomberg Linea. (2021, octubre 29). Con
decreto para comentarios, Colombia quiere entraren la
onda del open finance. BloombergLinea. https.//www.
bloomberglinea.com/2021/10/29/con-decreto-pa-
ra-comentarios-colombia-quiere-entrar-en-la-on-
da-del-open-finance/

100. Abreviatura en inglés de “Financial Technologies” que
alude al surgimiento de nuevas aplicaciones de tec-
nologias financieras para el suministro de productos y
servicios del ramo. Se consideran, entonces, para este
estudio, las empresas jovenes de base tecnologica
que ofrecen servicios financieros y que son de origen
peruano.

101. Contreras, A., Quispe, Z., & Fernando Regalado. (2016).
22.  https.//www.bis.org/ifc/events/ifc_8thconf/ifc_
8thconf_gaipap.pdf

102. Lacayo, J. (2020, diciembre 14). ;Usamos mas la banca
digital? COVID-19 Financial Sector Perspective: el pa-
norama de los servicios financieros en Latinoamérica.
EYParthenon. https.//www.ey.com/es_co/strategy/
panorama-de-los-servicios-financieros-en-latinoa-
merica

103. Banco Mundial. (2021, octubre 7). EL Banco Mundial
en Peru. https.//www.bancomundial.org/es/country/
peru/overview#1

104. Bregante, D. (2021, Octubre 28). Guia de Negocios Fin-
Tech Peru 2021/2022. EY. https.//www.ey.com/es_pe/
law/guia-fintech

105. idem

106. Lacayo, J. (2020, diciembre 14). ;Usamos mas la banca
digital? COVID-19 Financial Sector Perspective: el pa-
norama de los servicios financieros en Latinoamérica.
EYParthenon.

107. Medina, A. (2021, septiembre 3). EL club de los 24: los
unicornios de Latinoamérica. Forbes México. https://
www.forbes.com.mx/nuestra-revista-el-club-de-
los-24/amp/

108. Gestion. (2020, abril 22). Peruanos buscan informa-
cion de préstamos de hasta S/ 10,000 para subsistir
en cuarentena. Finanzas Personales. https://gestion.
pe/tu-dinero/finanzas-personales/covid-19-perua-
nos-buscan-informacion-de-prestamos-de-has-
ta-s-1000-para-subsistir-en-cuarentena-noticia/?ref=-
gesr

109. Elincremento en los montos de ingresos y transaccio-
nes de las startups pueden estar subestimados dada
la depreciacion anual de la moneda el Peruana en
aproximadamente 9% (2020-2019). Al preguntarse en la
encuesta el rango de valores en USD, no se puede sa-
ber si los encuestados ya consideraron este aspecto a

la hora de responder ni cuantas empresas cambiarian
de rango con este ajuste.

110. Las startups contestaron "Otro" y especificaron en co-
mentarios su modelo de spread cambiario.

111. No suman 100% porque las Fintech respondieron con
mas de una fuente de financiamiento. El porcentaje
mostrado es el resultado de dividir cuantas Fintech se-
leccionaron esa fuente de financiacion entre el total de
Fintech que respondieron haber sido financiadas.

112. Bregante, D. (2021, Octubre 28). Guia de Negocios Fin-
Tech Peru 2021/2022. EY. https.//www.ey.com/es_pe/
law/guia-fintech

113. Se entiende por bancarizacion el grado y nivel de uso
de servicios bancarios (productos de crédito, ahorro, y
otros servicios que componen la cartera de ventas de
la industria financiera) en términos de la proporcion de
la poblacion que tiene y hace uso de una cuenta ban-
caria o de alguna otra institucion proveedora de servi-
cios financieros.

114. No suman 100% porque las Fintech seleccionaron
mas de un desafio (respuesta de opcion multiple). EL
porcentaje mostrado es el resultado de dividir cuantas
Fintech seleccionaron ese reto entre el total de Fintech
que respondieron enfrentar algun obstaculo.

115. Se definen como BigTech a las compafias mas gran-
des y dominantes de tecnologia (Ej. Google, Apple, Fa-
cebook, Amazon y Microsoft).

116. Fast moving consumer goods.

117. Andina: Agencia Peruana de Noticias. (2021, mayo
20). SBS: empresas financieras reportaron 168 nuevos
productos digitales en 2020. Andina. https.//andina.
pe/agencia/noticia-sbs-empresas-financieras-repor-
taron-168-nuevos-productos-digitales-2020-847210.
aspx

118. Medici & Open. (2019). Banking as a Service: An Objec-
tive Analysis. Medici, 35.

119. No suman 100% porque las Fintech seleccionaron mas
de una forma de colaboracion (respuesta de opcion
multiple). El porcentaje mostrado es el resultado de
dividir cuantas Fintech seleccionaron esa respuesta
entre el total de Fintech que respondieron enfrentar
mantener alguna forma de colaboracion.

120. Fast moving consumer goods.

121. Diehl, J. M,, & Lava, M. (2020, octubre). Investigacion y
estudio de regulacion comparada-Fintech. BID Lab. ht-
tps://publications.iadb.org/publications/spanish/do-
cument/Investigacion-y-estudio-de-regulacion-com-
parada---Fintech.pdf

122. Sandbox regulatorio hace referencia a un marco es-
tablecido por un regulador que permite a las startups
realizar experimentos en vivo, en un entorno controla-
doy bajo la supervision de un regulador.

123. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP. (Agosto




20 2021). SBS aprueba el Reglamento para la realiza-
cion temporal de actividades en modelos novedosos.
Nota de Prensa. https://www.sbs.gob.pe/noticia/de-
tallenoticia/idnoticia/2567

124. Por hub de innovacion se entiende una funcion dentro
de la agencia regulatoria dedicada a facilitar aclaracio-
nes regulatorias y a guiar a las startups reguladas, o
no reguladas, en la navegacion del marco normativo
existente.

125. No suman 100% porque las Fintech seleccionaron mas
de un tipo de dato (respuesta de opcion multiple). El
porcentaje mostrado es el resultado de dividir cuantas
Fintech seleccionaron el tipo de dato entre el total de
Fintech que respondieron.

126. Aproximacion realizada por Finnovista a partir del cal-
culo del CAGR con la informacion de Morning Star para
Septiembre 2016 a Septiembre 2021

127. Aproximacion realizada por Finnovista a partir del cal-
culo del CAGR con la informacion de Morning Star para
Marzo 2013 a Marzo 2016.

128. Considera el crecimiento anual promedio entre julio
del 2019 hasta marzo 2021 (19 meses).

129. Abreviatura en inglés de “Financial Technologies” que
alude al surgimiento de nuevas aplicaciones de tec-
nologias financieras para el suministro de productos y
servicios del ramo. Se consideran, entonces, para este
estudio, las empresas jovenes de base tecnologica
que ofrecen servicios financieros y que son de origen
chileno.

130. Excluye a las 35 empresas Fintech con sede principal
en el extranjero que operan en Chile.

131. Se entiende por bancarizacion el grado y nivel de uso
de servicios bancarios (productos de crédito, ahorro, y
otros servicios que componen la cartera de ventas de
la industria financiera) en términos de la proporcion de
la poblacion que tiene y hace uso de una cuenta ban-
caria o de alguna otra institucion proveedora de servi-
cios financieros.

132. Dato obtenido al desagregar las respuestas por tipo
de modelo de negocio, donde las firmas encuestadas
podian elegir mas de una opcion.

133. Porcentajes de prevalencia/frecuencia reportados
por los encuestados, al elegir mas de una opcion.

134.  https:.//www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/con-
sulta-hasta-el-07052021

135.  https.//wwwjbs.cam.ac.uk/faculty-research/cen-
tres/alternative-finance/publications/2020-glo-
bal-covid-19-fintech-market-rapid-assessment-study/

136. https://www.elperiodico.com/es/activos/empre-
$as/20190913/startups-que-es-el-valle-de-la-muer-
te-7632242

137. Indicador obtenido multiplicando el numero de em-
presas Fintech en Chile (179) por la media de ingresos

reportados por la muestra de empresas de origen chi-
leno.

138. LAVCA. https:.//lavca.org/industry-data/2021-lav-
ca-industry-data-analysis/

139. Recopilacion cronologica de notas de prensa publica-
das por LAVCA: https.//lavca.org/industry-news/

140. SBIF - Informe Inclusion Financiera 2019 https://sbif.
cl/sbifweb/internet/archivos/publicacion_12462.pdf

141. CMF, 2020 https://www.cmfchile.cl/portal/pren-
sa/615/w3-article-38746.nhtml

142. Hordones, C., Sanvicente, A. (26 marzo 2020) Structu-
re, market power, and profitability: evidence from the
banking sector in Latin America [Estructura, poder del
mercado y rentabilidad: evidencia del sector bancario
en Latinoamérical. Revista Contabilidade & Financas.
USP, Sao Paulo.. https://www.scielo.br/j/rcf/a/F8Gcx-
qvZn9CmDV TxrbXZtzC/?format-pdf&lang=-en

143. idem.

144. Finnovista. (Septiembre 4 2020). Informe: Por qué las
crisis son para innovar y no para hibernar. Finnovista.
https://www.finnovista.com/informe/informe-por-
que-las-crisis-son-para-innovar-no-para-hibernar/

145. Tambunlertchai, S., Bejar, P, Ishi, K., Komatsuzaki T,
Shibata, I., Sin, J. (29 abril 2021). Can Fintech Foster Com-
petition in the Banking System in Latin America and the
Caribbean? [;Pueden las Fintech fomentar la compe-
titividad en el sistema bancario de Latinoameérica y el
Caribe?]l. Fondo Monetario Internacional https:.//www.
imf.org/en/Publications/WP/Issues/2021/04/29/
Can-Fintech-Foster-Competition-in-the-Banking-Sys-
tem-in-Latin-America-and-the-Caribbean-50253

146. Lehr, L. (21 julio 2021). Gauging the Impact of Covid on
Latin American ECommerce [Calibrando el impacto
del Covid en el e-commerce latinoamericanol. Ame-
ricas Market Intelligence. https://americasmi.com/
insights/gauging-the-impact-of-covid-on-latin-ame-
rican-ecommerce/

147. Estos porcentajes indican prevalencia estadistica,
dado que los encuestados podian elegir mas de una
opcion.

148. Grupo Financiero Banorte. (23 junio 2020). Banorte y
Rappi firman alianza estratégica para crear una socie-
dad de servicios financieros digitales en México [Co-
municado de prensal. https://www.banorte.com/wps/
portal/gfb/Home/noticias-banorte/noticias-2020/
rappi

149. Portafolio (18 marzo 2021), Davivienda, con 17,5 millo-
nes de clientes en Colombia y Centroamérica. https://
www.portafolio.co/negocios/empresas/davivien-
da-consolida-17-5-millones-de-clientes-en-colom-
bia-y-centroamerica-550182

150. Colombia Fintech. (4 febrero 2021). La llegada de
Nequi, “el hijo rebelde de Bancolombia y el Netflix de




todo el sistema financiero”. Colombia Fintech. https.//
www.colombiafintech.co/lineaDeTiempo/articulo/la-
llegada-de-nequi-el-hijo-rebelde-de-bancolombia-
y-el-netflix-de-todo-el-sistema-financiero

151. Juarez, E. (5 agosto 2021). Hey Banco busca su propia
licencia bancaria; se escinde de Banregio. EL Economis-
ta.  https.//www.eleconomista.com.mx/sectorfinan-
ciero/Hey-Banco-busca-su-propia-licencia-banca-
ria-se-escinde-de-Banregio-20210805-0118 html

152. Krealo. (2021). Our Portfolio: A wide range of fintechs
across Latin-America. https://krealo.pe/en/portfolio/

153. Haydee, R. (2020). Ley para regular las instituciones
de tecnologia financiera: contexto, contenido e impli-
caciones. Tirant lo Blanch México.

154. Las Interfaces de Programacion de Aplicaciones, o
APIs por sus siglas en inglés, son protocolos de comu-
nicacion entre dos aplicaciones que permiten a terce-
ros conectarse a un proveedor para consumir datos
de manera simplificada, acceder a procedimientos o
funcionalidades especificas dentro de las aplicacio-
nes. En términos basicos, las APIs son programas que
permiten la interoperabilidad de sistemas en términos
de lectura y manipulacion de datos.

155. Finastra. ( Junio 28 2021). Finastra: Financial Services
State of the Nation Survey 2021. Finastra.com. https://
www.finastra.com/viewpoints/research/finastra-fi-
nancial-services-state-nation-survey-2021

156. Vargas, L. (26 agosto 2021). La Superfinanciera destino
Sandbox para el desarrollo tecnologico de las fintech.
La Republica. https:.//www.larepublica.co/finanzas/
superfinanciera-destino-sandbox-para-el-desarro-
llo-tecnologico-de-innovaciones-de-fintech-3222895

157. Gutiérrez, F. (3 septiembre 2020). Con tecnologia, se
abre competencia en el sistema financiero: CNBV.
El Economista. https:.//www.eleconomista.com.mx/
sectorfinanciero/Con-tecnologia-se-abre-competen-
cia-en-el-sistema-financiero-CNBV-20200903-0085.
html

158. Garrigues Comunica. (13 septiembre 2021). El Go-
bierno de Chile envia al Congreso un Proyecto de Ley
‘Fintech’. https://www.garrigues.com/es_ES/noticia/
gobierno-chile-envia-congreso-proyecto-ley-fintech

159. Se sigue la definicion de Open Banking de Medici en
su analisis Banking as a Service (2018), que incluye Da-
tos Abiertos y Capacidades Abiertas (BaaS y Fintech
Enablers). Asi mismo, se cambia el concepto de Open
Banking por Finanzas Abiertas siguiendo la termino-
logia de Haydee, R, Ley para regular las instituciones
de tecnologia financiera, 2020, por considerarla mas
acertada al incluir a todas las entidades financieras y
no solo a los bancos.




YFinnovista

RADAR FINTECH
E INCUMBENTES

2021




	RESUMEN EJECUTIVO
	INTRODUCCIÓN
	ANÁLISIS FINTECH REGIONAL

	 EL ECOSISTEMA FINTECH EN LA ALIANZA DEL PACÍFICO
	Estado de desarrollo del sector Fintech en la Alianza del Pacífico

	INVERSIÓN, COMPETENCIA E INCLUSIÓN FINANCIERA EN EL SECTOR FINTECH DE LA ALIANZA DEL PACÍFICO
	Entorno competitivo del sector Fintech de la Alianza del Pacífico 

	REGULACIÓN FINTECH EN LA ALIANZA DEL PACÍFICO 
	ECOSISTEMA FINTECH EN MÉXICO
	CARACTERÍSTICAS DEL MERCADO FINTECH EN MÉXICO
	Información general
	Modelos de generación de ingresos y de negocio
	Inversión y tecnologías
	Inclusión financiera 
	Entorno competitivo y principales desafíos para las startups en México
	Entorno regulatorio
	Tamaño de las Fintech en Colombia

	CARACTERÍSTICAS DEL MERCADO FINTECH EN COLOMBIA
	Modelos de generación de ingresos y de negocio
	Inversión y tecnologías
	Inclusión financiera 
	Entorno competitivo y principales desafíos para las startups en Colombia
	Entorno regulatorio

	ECOSISTEMA FINTECH EN PERÚ 
	CARACTERÍSTICAS DEL MERCADO FINTECH EN EL PERÚ
	Información General
	Tamaño de las Fintech en el Perú
	Modelos de generación de ingresos y de negocio
	Inversión y tecnologías
	Inclusión financiera 
	Entorno competitivo y principales desafíos para las startups en el Perú
	Entorno regulatorio

	CARACTERÍSTICAS DEL MERCADO
	FINTECH EN CHILE
	ECOSISTEMA FINTECH EN CHILE
	EL SECTOR FINANCIERO EN LOS PAÍSES DE LA ALIANZA DEL PACÍFICO
	Perfil de los encuestados
	Perfil de las entidades encuestadas
	Mercado principal de las entidades encuestadas 

	ESTRATEGIA FINTECH DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS DE LA ALIANZA DEL PACÍFICO
	Impacto de la pandemia en la digitalización de los servicios financieros 

	PERSPECTIVAS REGULATORIAS DE DIGITALIZACIÓN DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS EN LOS PAÍSES DE LA ALIANZA DEL PACÍFICO
	Finanzas Abiertas: la evolución del Open Banking y un fenómeno inevitable a nivel mundial


