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1. INTRODUCCION

La incidencia de los avances tecnoldgicos en todas las actividades humanas, asi como en los
valores y habitos de la sociedad, ha traido consigo un desafio y una transformacion de la economia
global. En este contexto, las instituciones financieras no han sido ajenas a ello. Esto, sumado a la
revolucion digital de las finanzas, de la cual somos testigos, presenta un enorme potencial para

mejorar la vida de las personas, pero supone también un importante cambio de paradigma.

Es aqui donde surge el interés del autor de profundizar, con rigor académico, respecto a esta
tematica. El objetivo del presente Trabajo Final de Master consiste en presentar y analizar las
implicaciones del fintech en la actividad econémica y financiera de las personas, la actividad
financiera de la empresa, la regulacion y control de la actividad financiera, junto al impacto en la
estructura del sector, articulando asi las consecuencias de este en los diferentes grupos de interés.
Posteriormente, se plantean escenarios de futuro, permitiendo visualizar asi las implicaciones del
fintech a corto y mediano plazo.

El objetivo propuesto no remite pues a un proceso de investigacion en torno a una hipétesis que
se pretenda verificar o refutar. En esta linea no se considera necesario plantear una pregunta
central de investigacion. El enfoque aqui planteado es de tipo descriptivo, analitico y prospectivo,

centrandose en los aspectos antes mencionados.

A nivel metodoldgico, se realiz6 una revision bibliografica y una articulacion teorica. Para esto, se
consideraron fuentes primarias y secundarias, bajo diferentes 6pticas, abarcando ademas de
literatura de la tematica, informes de entidades bancarias, organismos internacionales y empresas
de consultoria. Asimismo, se definieron y desarrollaron modelos cualitativos, en los cuales se
sustentan los escenarios de futuro expuestos, tomando como base las implicaciones actuales del
fintech. Dado el caracter monografico de esta obra, y la gran cantidad de aristas que se

desprenden del fintech, se debe considerar a esta obra como una aproximacion holistica.

En cuanto a la estructura, en primer lugar, se realiza un anélisis del &mbito y alcance de la tematica
en relacién con el presente trabajo de investigacion, reflexionando acerca de qué debemos
entender cuando hablamos de fintech, su evolucion historica y su situacion actual. En segundo
lugar, se presentan las principales implicaciones que ha generado la etapa actual del fintech, para

luego exponer un analisis pormenorizado de cada una de ellas, lo que constituye el foco central
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de la presente obra. Siguiendo este desarrollo, en relacién con las implicaciones referidas en la
seccion anterior, se plantean posibles proyecciones a futuro, desde una logica metodoldgica

cualitativa. Por ultimo, se plantean las principales conclusiones y se detallan las referencias
bibliograficas consultadas.
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2. AMBITO Y ALCANCE

A continuacion, se realiza un andlisis del ambito y alcance de la teméatica, reflexionando acerca de
a que nos referimos cuando se habla de fintech, junto a su evolucion histérica y su situacidn actual.
Esta seccidn resulta clave para el posterior entendimiento de las implicaciones actuales del fintech

y las restantes secciones abordadas.
21. Enfoque conceptual
2.1.1. Reflexion general acerca de qué es fintech

Para introducirnos en la tematica objeto de la presente obra, es necesario referirnos al origen
etimoldgico del término. Fintech es una conjuncion de dos palabras, la cual proviene del inglés y
que surge de unir la primera silaba de Finance y Technology.

Esta conjuncion refiere a compafiias que combinan servicios financieros con tecnologias
modernas, basandose para esto en procesos de innovacion. En general, estas compafias buscan
atraer clientes con productos y servicios que sean mas faciles de usar, eficientes, transparentes y
automatizados que los disponibles en la actualidad. No obstante, en un sentido amplio del término,
fintech abarca también a empresas que proporcionan la tecnologia necesaria (como soluciones
de software) para que los prestadores de servicios financieros puedan llevar adelante su actividad

economica (Gregor et al., 2017).

Desde una perspectiva historica, la relacidn entre las finanzas y la tecnologia se remonta a hace
alrededor de 150 afios, méas precisamente al afio 1866, momento en el cual se dieron los primeros
avances conjuntos entre estas dos industrias. Sin embargo, es en esta Ultima década que el fintech
ha dado un salto evolutivo y explosivo, dado que los nuevos modelos de negocio de empresas
Startups han puesto su foco no solo en mejorar los servicios financieros y hacerlos mas eficientes,
sino en alterar de forma disruptiva los modelos de servicio y de negocio sobre los que la industria

financiera se ha desarrollado durante siglos.
Los autores Arner et al. (2016, p. 3) lo definen bajo la frase: “A new Term for an Old Relationship”.

Esto, traducido al castellano, propone entender al fintech (atin cuando en aquel entonces no se lo

conocia como tal), como un término nuevo para un viejo sector.
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Por otra parte, el sector financiero ha sido tradicionalmente uno de los sectores de actividad de la
economia que mas recursos ha invertido en la incorporacion y aplicacion de las TICs (Tecnologias
de la Informacion y Comunicacion). La conectividad que trajo consigo internet y su mayor
accesibilidad durante el siglo XXI potenci6 el intercambio de bienes y servicios entre paises,
estimulando nuevas industrias y negocio, dentro de una era marcada por la globalizacion, la cual
estuvo marcada por la discontinuidad tecnoldgica, los desequilibrios globales y la irrupcion de las

economias emergentes (Ontiveros y Guillen, 2012).

A esto se suma el desarrollo de redes de datos ultrarrapidas, que permiten transacciones
financieras con cualquier parte del mundo en cuestion de milisegundos, la evolucién de la
inteligencia artificial, machine learning, el almacenamiento en la nube, la analitica de grandes
masas de datos, el desarrollo en materia de autentificacion (reconocimiento facial, biometria, entre
otros) y la tecnologia blockchain (cadena de bloques). Nadie se atreveria a negar que la tecnologia
esta cambiando desde hace varios afios de manera sustancial la manera en la que vivimos,
trabajamos y nos relacionamos con nuestro entorno, y el fintech no es ajeno a ello, sino por el

contrario es un actor clave.

Segun el informe “Empresas tecnologicas en el sector financiero” de BBVA Innovation Center
(2017), se estan presenciando en el sector financiero dos grandes movimientos relacionados con
la tecnologia y la banca: por un lado, empresas hasta ahora desconocidas y ajenas al sector
financiero tradicional, comienzan a considerar a la tecnologia como herramienta para proponer
soluciones innovadoras, que no solo ofrecen los servicios caracteristicos de las instituciones
financieras tradicionales, sino que los perfeccionan, con una vision totalmente centrada en la
experiencia del usuario. En segundo lugar, la respuesta del sector financiero a este rapido avance
del sector tecnoldgico genera que se cuestionen y replanteen los modelos de negocio del sector
tradicional, dado que lo que hasta ahora podia significar una ventaja competitiva (por ejemplo,
tener una extensa red de sucursales, ya no lo es, sino que, por el contrario, pasa a ser una
debilidad"). Esto genera, a raiz del aumento de los costos, la reduccion de margenes, y el peso de
los nuevos requerimientos normativos y de cumplimiento una presion en el sector financiero

tradicional para buscar formas mas rentables de llevar adelante sus actividades. Es por esta razon

1Véase: “Santander anuncia a los sindicatos un ERE de 3.700 empleados en Espaiia con el cierre de 1.150
oficinas” (14-05-19). Disponible en: https://www.elmundo.es/economia/2019/05/14/5cdab8aafdddff24b28b470e.html

“CaixaBank plantea reducir su plantilla en 2.157 personas y abrir todas las oficinas mas tardes” (17-01-19).
Disponible en: https://cincodias.elpais.com/cincodias/2019/01/17/companias/1547724538_886749.html
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que las empresas financieras tradicionales comienzan a recurrir cada vez mas a la innovacién y a
la tecnologia para -al menos intentar- sostener sus posiciones de mercado.

Es importante resaltar también que a lo largo de la Ultima década se observd cémo las
repercusiones e impactos de la crisis de Estados Unidos del afio 2007 (a raiz de los impagos de
las deudas hipotecarias subprime) incentivaron y potenciaron mas aun el desarrollo de este sector,
generando asi un cambio de enfoque respecto a la estrategia que estas debian tomar, y las
regulaciones que debian ponerse en practica, para generar confianza y seguridad en los productos

y servicios que estas ofrecen.

El fintech tampoco ha sido ajeno a cambios socioculturales y demograficos que se han dado en la
sociedad. De acuerdo con Echeverri (2018), las caracteristicas demogréaficas de los millennials
(personas nacidas entre el afio 1982 y el afio 2000) se adaptan a los servicios ofrecidos por las
fintech. Esta generacién, hiper-conectada, con nuevos habitos de consumo de productos y
servicios, que se acerca y relaciona con la tecnologia de una forma diferente, ofrecen una
oportunidad de negocio sumamente interesante para las empresas que mejor sepan entender y
adaptarse a estos, y al mismo tiempo una amenaza para actores tradicionales del sector financiero
como la banca, quienes tradicionalmente han sido lentos para adaptarse a las necesidades de los
clientes. Esto ha llevado a que surjan modelos de financiacion persona a persona (peer-to-peer),

que forman parte también del ecosistema.

Por ultimo, no queda duda el rapido crecimiento que ha tenido este sector, el cual no se constata
unicamente en lo que se respecta a cifras -que abordaremos en detalle a lo largo del presente
documento- sino también en el nivel de interés que este segmento despierta por diferentes actores
del ecosistema. Hace tan solo cinco afios, el tema fintech permanecia ajeno a las principales
discusiones, tanto a nivel del sector publico como del sector privado. De acuerdo con Arner et al.
(2016), el aumento en las busquedas del término fintech en Google experimentd un crecimiento

exponencial a partir del afio 2014.
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2.1.2. Evolucién del fintech a lo largo de la historia; antecedentes y caracteristicas

En cuanto a la evolucion del fintech, la relacion entre las finanzas y tecnologia se remonta como

ya mencionamos a hace mas de 150 afos, identificandose tres etapas, que se sintetizan en la

figura 2.1.
Range 1866-1967 1968-2008 2009-Present
Era FinTech 1.0 FinTech 2.0 FinTech 3.0 FinTech 3.5
Geography Developed world Global Developed world  Developing world
Key players Infraestructure Banks Startups
Shift origin Globalization Technology 2008 Financial Market reform
crisis

Figura 2.1: Clasificacion de las diferentes etapas del fintech

Fuente: Elaboracion propia en base a Arner et al., 2017

Fintech 1.0 (1866-1967)

La primera etapa transcurrié desde el afio 1866 a 1967. Se caracterizo por una transformacion de
lo analdgico hacia lo digital. Innovaciones como el telégrafo (que tuvo su primer uso comercial en
octubre de 1832), el fax (que tuvo su primer uso comercial en el afio 1865), el teléfono (inventado
en el afio 1852 y luego patentado en 1876), la colocacion del primer cable transatléntico (que
estuvo operativo en el afo 1866), los ferrocarriles y los barcos de vapor conformaron la
infraestructura fundamental que permitié avanzar hacia una globalizacién financiera, dado que
comenzo a ser posible hacer negocios (y por ende movimientos de dinero) mas alla de las fronteras
geograficas. Estas innovaciones en materia de infraestructura y comunicaciones sentaron las
bases para el desarrollo de la siguiente etapa del fintech.

No obstante, esta etapa estuvo marcada por la Primera y Segunda Guerra Mundial. En los afios
posteriores a la primera de ellas, los desarrollos tecnolégicos comenzaron a propagarse para dar
inicio a un ciclo de creacidn e innovacion de gran relevancia para la época, que se puede resumir
con el surgimiento de importantes compariias, como es el caso de IBM, Diners Club, Bank of
América, American Express y MasterCard (Echeverri, 2018). Es a finales de esta época que surgen
medios de pago como son las tarjetas de crédito. Aunque hubo intentos de lanzar tarjetas de
crédito universales, los principales sellos no aparecieron hasta finales de la década de los sesenta
(BBVA, 2015).
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Fintech 2.0 (1968-2008)

Esta etapa, conocida como Fintech 2.0., se extendi6 desde el afio 1968 al afio 2008. Fue una
etapa que estuvo marcada por el desarrollo de los servicios financieros digitales tradicionales. El
avance tecnoldgico y en particular de las redes de transmision de datos fueron clave para la
evolucién del sector. El surgimiento y posterior masificacion de la World Wide Web (lo que
conocemos como Internet) en la década de los noventa, en una etapa caracterizada por la
globalizacién, sentd el cambio fundamental que hizo posible una década después la evolucion

hacia la etapa Fintech 3.0.

A finales de la década de los sesenta y durante la década de los setenta se produjeron rapidos
avances en los sistemas de pago electronico, surgiendo los sistemas de compensacion
electronicos, la Sociedad de Telecomunicaciones Financieras Interbancarias Mundiales (SWIFT),
entre otros. Fue en el afio 1975 que surgio una de las primeras iniciativas reguladora del sector
fintech: el establecimiento del Comité de Supervision Bancaria de Basilea del Banco de Pagos

Internacionales, que dio lugar a una serie de acuerdos internacionales.

Posteriormente ocurrié un suceso que caracterizé a esta etapa y que dejo en manifiesto que las
finanzas ya no eran de alcance local, sino que eran de alcance global. Este suceso, que fue
llamado Black Monday (lunes negro) tuvo lugar el lunes 19 de octubre de 1987, cuando los
mercados de valores de todo el mundo se desplomaron en un intervalo de tiempo muy breve. La
caida comenzd en Hong Kong, se propagd hacia el oeste a través de los husos horarios
internacionales, llegé a Europa y, por ultimo, a Estados Unidos. Esto dej6 en evidencia
nuevamente la época de globalizacion en la que el fintech estaba inmerso, potenciado

mayormente por el avance de las TICs.

Por otra parte, hubo un gran hito que marcé esta época, que permitié una innovacion que se
continua utilizando hasta la actualidad: los ATM (Automated Teller Machine, o también conocidos
como cajeros automaticos). Esto representd un cambio de paradigma para aquel entonces,
permitiendo que una persona pudiera tener acceso a su dinero a cualquier hora. El primer ATM se
instal6 en junio de 1967 (creado por Sheperd-Barron y comercializado por la firma britanica De La
Rue) en una sucursal del Banco Barclays, en Inglaterra, extendiéndose con gran éxito luego por

todo el mundo. Posteriormente surgieron los IVR (/nstant Voice Replay, sistemas automaticos de
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respuesta de voz), utilizados para venta telefénica y atencion al cliente. También alcanzaron un

mayor uso los medios de pago electronicos como las tarjetas de crédito.

Asimismo, a mediados de la década de los noventa, en el entorno del avance de internet irumpe
fuertemente la banca online, de la mano del Security First National Bank (SFNB). Esto vino a
complementar la banca telefonica que existia desde mediados de la década de los ochenta.
Asimismo, otra innovacidén que marcé un precedente en esta etapa, en lo que respecta a medios
de pago al por menor, fue el nacimiento de la empresa PayPal, creada en el afio 1998 por Ken
Howey y Max Levchin. En la actualidad Paypal es un método de pago en linea que permite asociar
tarjetas de crédito a una cuenta, permitiendo de esta manera realizar pagos y transferencias online
sin tener que compartir tu informacion financiera con el destinatario, el cual puede ser una persona
0 una empresa, sin importar si tiene o no una cuenta PayPal (NextU). Por dltimo, durante la etapa
Fintech 2.0, la banca electronica presentaba nuevos riesgos para los reguladores. Por un lado, las
corridas bancarias electronicas eran una posibilidad dado que la tecnologia facilitaba los retiros de

dinero instantaneos.

Fintech 3.0 (2009 a la actualidad)

Esta etapa abarca desde el afio 2009 hasta la actualidad. En ella, se produce un cambio de
paradigma desde la perspectiva del cliente minorista del sector financiero, en cuanto a quién tiene
los recursos y la legitimidad para proporcionar servicios financieros. Esto impulsa una

democratizacion digital de los servicios financieros, que llega hasta la actualidad.

Asimismo, esta etapa estuvo marcada por las consecuencias generadas por una de las peores
crisis financieras que ha afrontado la economia mundial: la crisis de las hipotecas subprime, cuyo
detonante se produce en Estados Unidos en el afio 2007. Esta trajo consigo dos grandes impactos
en términos de percepcion publica y capital humano. En primer lugar, a medida que sus
caracteristicas y origenes se entendieron mas ampliamente, la percepcion publica de los bancos
se deterior6. En segundo lugar, a medida que la crisis financiera se transform6 en una crisis
economica, aproximadamente 8,7 millones de trabajadores estadounidenses perdieron sus
empleos. A raiz de esto, dos grupos de personas se vieron afectadas. Por un lado, el publico en
general desarrollé una desconfianza en el sistema bancario tradicional. Por otro lado, muchos

profesionales financieros perdieron sus empleos o pasaron a percibir remuneraciones menores.
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Fue asi como esta fuerza laboral, en algunos casos infrautilizada, encontr6 una nueva industria en

la cual aplicar sus conocimientos y habilidades: la industria Fintech 3.0.

Un dato no menor es que una encuesta realizada en Estados Unidos en el afio 2015 reveld que
los estadounidenses confiaban mucho mas en las empresas de tecnologia que en los bancos para
manejar su dinero (Medici, 2015). Este grado de confianza no es mas que un claro reflejo de las
consecuencias de la crisis del afio 2007 y del cambio de paradigma que se estaba dando en esta
etapa respecto a como los clientes se relacionan con sus proveedores de servicios financieros,
hasta ese entonces mayoritariamente la banca tradicional. Como consecuencia de ello, la
regulacidn posterior a la crisis ha aumentado las obligaciones de cumplimiento de los bancos y ha

alterado sus incentivos comerciales y estructuras comerciales.
No obstante, existieron elementos que impulsaron el desarrollo del fintech a lo largo de esta etapa:

a. En primer lugar, la aceleracion tecnologica, el comercio electronico, el surgimiento y
masificacion de las redes sociales junto al alcance masivo de la conectividad movil.

b. En segundo lugar, la extension del estilo de vida de la generacién conocida como
millennials. Esta generacion, hiper-conectada, presenta habitos de consumos de
productos y servicios diferentes a los que las empresas estaban acostumbrados, sumado
a que estan muy habituados a las nuevas tecnologias y con apetito por productos y
servicios innovadores que mejoren su calidad de vida y su experiencia como usuarios.

c. En tercer lugar, la exigencia de parte de los usuarios de la omnicanalidad a la hora de
interactuar con sus servicios financieros habituales. Este concepto busca una experiencia
de cliente unica y sin fisuras, independientemente del dispositivo elegido por el cliente y
de que este punto de contacto sea fisico o digital. La universalizacion de las tecnologias
de la informacién en el nuevo siglo, y, sobre todo, la adopcién masiva de smartphones por
parte de la poblacion en la dltima década, han cambiado el paradigma de relacion con el
cliente (Minsalt, INDRA., 2018).

d. En cuarto lugar, la existencia de cierta permisividad, respuesta tardia y dificultad para
entender este nuevo fendmeno de parte de los diferentes reguladores (bancos centrales,
gobiernos) al surgimiento de soluciones financieras basadas en tecnologias.

e. Por ultimo, la abundancia de capital riesgo, avido por invertir en financiamiento de

proyectos fintech, los cuales apoyados en plataformas de crowdfounding y crowdlending
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generan un cambio de paradigma respecto a los mecanismos de Asset Management

(gestion de activos) tradicionales.

Por otra parte, existieron también implicaciones que impactaron y modificaron la estructura de la

industria financiera tradicional:

a. Ingresan nuevos actores (principalmente startups de base tecnoldgica), ajenas hasta ese
entonces a la industria financiera, que desafian a las empresas financieras establecidas.
Estos desarrollan soluciones y servicios especificos de nicho a consumidores. Asimismo,
estos nuevos actores se caracterizan por ser mas &giles, con menores regulaciones y
menores costos que los actores tradicionales.

b. Surgen reacciones de parte de las empresas tradicionales del sector, principalmente la
banca, como respuesta a este fendmeno. Entre ellas se identifican:

o Cooperacion con nuevas empresas entrantes, apostando a sinergias y relaciones
comerciales ganar-ganar.

o Puesta en marcha de laboratorios de innovacion digital.

o Adquisiciones de las fintech mas prometedoras.

o Adopcion de metodologias agiles, para reducir su time-to-market (plazo de
comercializacion).

o Definicion de una estrategia de innovacion y transformacion digital.

o Competencia agresiva.

c. Surgen nuevos modelos bancarios, como son los Neobanks, Challenger Banks y BaaS
(Bank as a Service).

d. Pierde valor la importancia de las oficinas fisicas y la red de sucursales o agencias.

e. Se favorece la inclusién financiera, en especial en paises emergentes y en vias de

desarrollo.

En suma, las fintech son sin lugar a duda un reflejo de lo que Joseph Schumpeter llamdé “creative
destruction” (o destruccion creativa), para referirse a desarrollos innovadores que ponen en peligro
los modelos de negocio existentes en la sociedad; un ejemplo actual sobre este tema es el caso
de Uber frente a los taxis. Sin embargo, las fintech estan poniendo en riesgo el modelo de negocio
del sector mas poderoso de la economia global, tal y como lo demuestran las consecuencias de

la Ultima crisis financiera mencionadas anteriormente, que afecté a la economia en general y que
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sembrd la desconfianza y la desconfianza de la sociedad frente a la banca tradicional, lo que ha

promovido de cierta forma el crecimiento de las empresas fintech (Echeverri, 2018).

Dentro de este nuevo fenomeno, los reguladores necesitaran trabajar estrechamente con la
industria para comprender la dindmica cambiante del mercado y desarrollar enfoques que
promuevan la innovacién, al tiempo que equilibran los riesgos y eliminan las oportunidades para

el arbitraje regulatorio (Armer et al., 2017).

2.1.3.  Alcance del fintech en la actualidad

Los modelos de negocio de las compafias fintech se caracterizan principalmente por seis
aspectos (KPMG, 2017):
a. Ofrecen productos financieros totalmente en linea.

Cuentan con tecnologias disruptivas, estructuras flexibles y se apoyan en metodologias

agiles.
c. Persiguen un enfoque “customer centric” (centrado en el cliente).
d. Ensu mayoria cuentan con un modelo mono producto.
e. Favorecen la inclusion financiera y la transparencia.

f.  Reducen de modo eficiente el nivel de costes de los servicios vigentes.

En esta linea, como primera aproximacion al sector, podemos identificar tres grupos de empresas
(Asociacion Espariola de Fintech e Insurtech (AEFI), 2017):

i.  Nuevos operadores que desean prestar servicios regulados sujetos a la obtencion de
autorizacion previa y de ambito limitado en cuanto a la actividad a desarrollar en el Sector
Financiero.

i.  Operadores ya autorizados que desarrollan actividades mas amplias en el ambito
financiero, y que desean aplicar el uso de nuevas tecnologias que faciliten determinados
procesos en la prestacion de sus productos y servicios.

iii. ~ Empresas tecnoldgicas que se conciben como entidades que prestan servicios no sujetos
a autorizacion y cuya actividad esta basada exclusivamente en el soporte tecnologico a

los actores regulados.
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Por medio de un abordaje més detallado, podemos clasificar a las compafiias que conforman la
industria fintech en cuatro segmentos basicos, de acuerdo con sus modelos de negocio. La Figura

2.2 ilustra esta clasificacion, identificando una apertura detallada de los diferentes sub-segmentos.

Financiacion

Las empresas categorizadas en este segmento ponen a disposicion de personas fisicas y
empresas financiacion. A su vez, este segmento se divide por un lado en compafiias, cuyo modelo
de negocios se basa en la participacion de un gran numero de participantes (el subsegmento de
financiacion colectiva) y por otra parte en compafiias que ofrecen servicios de factoring o crédito
sin un modelo de participacion colectiva. A modo de introduccion, el crowdfunding consiste en una
forma de financiamiento en la cual una gran cantidad de participantes (también llamados
"patrocinadores") proporcionan los recursos financieros para alcanzar un objetivo comun. Esto
suele llevarse adelante por medio de plataformas tecnoldgicas. Estas formas de financiamiento,
(conocidas también como portales de crowdfunding) pueden subdividirse en cuatro subsegmentos

en funcion del tipo de consideracion que los inversores dan a sus activos:

a. Crowdfunding de donacion: es aquel que no ofrece un retorno a las personas que aportan
los fondos mas alla de la satisfaccion de haber participado en la campafia. Este tipo de
microfinanciacién funciona con campafias de tipo solidario o altruista, como ser causas
humanitarias, en situaciones de desastres naturales o incluso causas personales
(Vannaco Crowdfunding Consultant, 2018).

b. Crowdfunding de recompensa: es aquel en el que se ofrece un producto o servicio, como
contraprestacion a la aportacion realizada por cada persona. (Vannaco Crowdfunding
Consultant, 2018).

c. Crowdinvesting (de inversion): es aquel en el cual un promotor de un proyecto solicita
financiacion a través de una plataforma de equity crowdfunding, buscando recibir multiples
aportaciones de inversores que apuestan por su proyecto. Las acciones y participaciones
son los vehiculos financieros a través de los cuales se aportan los recursos requeridos.
(CrowdEmprende)

d. Crowdlending (de préstamos-inversion): es aquel que permite mediante préstamos la
financiacion a empresas, proyectos o a personas de parte de numerosos inversores, en
lugar que de un unico inversor. Este modelo innovador, que ha crecido con rapidez en los

ultimos afios, permite financiarse por la comunidad financiera, sin acudir a los servicios de
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un banco u otra entidad financiera tradicional, recibiendo para los inversores una tasa de

interés pactada con anterioridad (Gregor et al., 2017).

Asimismo, encontramos el subsegmento de crédito y factoring. Las empresas fintech que basan
su modelo de negocios en dicha actividad otorgan créditos a particulares y empresas privadas sin
recurrir a la multitud generalmente en cooperacion con un banco asociado (0 en algunos casos
més de uno). Como regla, estas compafiias automatizan muchos de sus procesos, lo cual les

permite ofrecer servicios rentables, rapidos y eficientes (Gregor et al., 2017).

No obstante, como todos los productos financieros, las inversiones mediante crowdfunding en
plataformas tecnologicas P2P (peer-to-peer) tienen determinados riesgos como pueden ser
aspectos de liquidez, el crédito y el propio mercado. A estos hay que afiadir, la posibilidad de que
las plataformas “intermediarias” no actuen con rigor para seleccionar proyectos, gestionar la

informacidn e incluso en aspectos de gestion de pagos (BBVA, 2015).

Asset Management

El segmento de gestion de activos abarca a las empresas financieras que, por medio de la
utilizacién de tecnologia, ofrecen asesoramiento financiero y gestion de activos a inversores.
Este segmento se divide en cuatro subsegmentos, los cuales se describen a continuacion, en base
a Gregor et al. (2017):

- Social trading: es una forma de inversion en la que los participantes (0 “seguidores”)
pueden observar, discutir y copiar las estrategias o carteras de inversion de otros
miembros de una red. Se supone que los inversores individuales se benefician de la
sabiduria colectiva de un gran numero de traders (operadores bursatiles), los costos de
los pedidos y/o los porcentajes de la cantidad invertida.

- Robo-Advice: se refiere a sistemas de gestion de cartera que proporcionan asesoramiento
de inversion, utilizando para esto algoritmos automatizados, los cuales en ocasiones
también realizan las decisiones de inversion. Estos se basan generalmente en estrategias
de inversion y diversificacion pasivas. Consideran la tolerancia al riesgo del inversor, la
duracién deseada de la inversion y otros objetivos financieros.

- Personal Finance Management (PFM): son aquellas compaiiias fintech que ofrecen
planificacién financiera privada, mas precisamente mediante la administracion y

presentacion de datos financieros, utilizando para ello un software o servicios basados en
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aplicaciones. Los PFM permiten a los clientes visualizar los activos que han depositado
en diferentes instituciones financieras, asi como los préstamos tomados de diferentes
prestamistas en una sola aplicacion. Para integrar las cuentas de diferentes proveedores
en un sistema PFM, las mismas se interconectan con los portales de las instituciones
financieras, que con frecuencia son de acceso abierto, utilizando tecnologia de interfaz de
programacion de aplicaciones (API).

Investment and Banking: son aquellas compafias fintech que ofrecen conceptos
innovadores para asesorar 0 administrar activos, pero que no entran dentro de las tres
clasificaciones anteriormente detalladas. Estos pueden ser organizados en dos grupos
principales. En primer lugar, existe una gestion de activos basada en linea, en la que los
asesores de inversion (humanos) interacttian activamente con los clientes, aunque al igual
que ocurre con la asesoria robdtica, también automatizan o automatizan parcialmente
muchos procesos. En segundo lugar, existen agentes de depésito, que operan en la
eurozona, quienes estructuran depdsitos diarios o de plazo fijo en otros paises de la Unién
Europea (UE). Mediante este ultimo modelo de negocio, es posible explotar las tasas de
interés de diferentes paises. También se incluyen en este subsegmento empresas que
ofrecen productos bancarios tradicionales, como ser una cuenta bancaria, con ciertas
funcionalidades basadas en la utilizacién de tecnologias. Al hacer un uso eficiente de las
tecnologias y al abandonar las tradicionales redes de sucursales, estas logran ofrecer
productos bancarios tradicionales de manera mas rentable y répida, asi como

funcionalidades mas faciles de usar.

En suma, empresas de los diferentes subsegmentos anteriormente detallados ofrecen opciones

de inversién a usuarios que quizas hasta entonces no accedian a mecanismos de inversion

tradicionales (operar en la bolsa de valores, mercados internacionales, entre otros), con lo cual,

en este sentido, se puede considerar que el fintech cumple un rol democratizador y de inclusion.

Medios de pago

Alternative Payment Methods: son aquellas compafiias fintech que permiten realizar,
muchas veces por medio de teléfonos moviles, transacciones de pago, transferencias de
dinero, procesamiento de remesas, pago de facturas, entre otros servicios. Algunas de
estas compaiiias, ofrecen también billeteras electronicas, las cuales permiten almacenar

y utilizar en las transacciones anteriormente mencionadas dinero de curso legal. Estos

Pagina 18



Otros

Trabajo Final de Méaster en Administracion de Empresas (MBA).
“El sector Fintech; implicaciones del Fintech 3.0 en la actualidad. Una aplicacion al caso de Espania y Uruguay.”

sistemas, mayoritariamente se basan en teléfonos moviles y la tecnologia NFC (near field
communication), que ofrecen una experiencia de usuario realmente comoda y agil.
Dentro de este subsegmento, podemos encontrar tres modelos de negocio de empresas
fintech, cuya clasificacion depende del tipo de usuarios que intervienen en la transaccion
(Board of Governors of the Federal Reserve System, 2016):

o Consumer to Consumer (C2C): Sistemas en linea que permiten concretar
transacciones financieras entre personas fisicas. Plataformas tecnolégicas
como Xoom (servicio brindado por PayPal), PopMoney y GoogleWallet son
un ejemplo de esto.

o Consumer to Business (C2B): En esta categoria se enmarcan los principales
servicios de pago que permiten a los usuarios realizar pagos a través de un
dispositivo movil. Entre estos encontramos servicios como ApplePay,
SamsungPay y PayPal.

o Business to Business (B2B): Estas compafiias proporcionan procesamiento
de pagos en linea en tiempo real. Sus redes de pago digital se conectan con
instituciones financieras para facilitar las transferencias bancarias. Ejemplo de

esto son las plataformas Dwolla y YapStone.

Blockchain y criptomonedas: son aquellas empresas fintech que operan en torno a las
criptomonedas como una alternativa al dinero de curso legal. Las monedas digitales, como
Bitcoin o Ethereum, han despertado mucho interés y controversia en los ultimos afios,
considerandose esto una de las implicaciones que ha generado el fintech. No obstante, el
mayor impacto en los servicios financieros y en la economia en general, es esperable que
provenga de la tecnologia blockchain que sustenta al bitcoin y no particularmente de este.
(BBVA Innovation Center, 2017).

Este segmento abarca compafias de fintech que no pueden clasificarse por las otras tres

funciones bancarias tradicionales, es decir, financiamiento, administracion de activos y medios de

pago. Las empresas fintech que ofrecen seguros, o facilitan su adquisicion, estan incluidas en el

subsegmento de seguros, lo que se conoce como “Insurtech”. Asimismo, abarca a compafiias

fintech que brindan en internet motores de busqueda financieros y sitios de comparacién. Por
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ultimo, se incluyen también empresas de base tecnoldgica que proporcionan soluciones de
software e infraestructura para proveedores de servicios financieros (Gregor et al., 2017).

Figura 2.2: Segmentos de la industria fintech en funcion de sus modelos de negocio.

Fuente: Elaboracion propia en base a Gregor et al., 2017

21.4. Ecosistema

Para comprender mejor el fendmeno competitivo y colaborativo del sector fintech, es necesario
abordar el concepto de ecosistema y su alcance. Por ecosistema debemos visualizar un marco
heterogéneo e instrumental, en el que participan emprendedores, desarrolladores tecnoldgicos,
instituciones financieras tradicionales, gobierno y reguladores, inversores, aceleradores, entre
otros. Estos conviven de manera simbidtica para la innovacion, estimulando la economia y
facilitando la colaboracion y competencia dentro de la industria. Su objetivo final es satisfacer las
necesidades del usuario financiero de una manera agil, eficiente y flexible, resultando clave para

el desarrollo del sector. El mismo se conforma por los siguientes actores (BANCOMEXT, 2019):
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Las startups fintech. Empresas de reciente creacion que se dedican a brindar servicios
financieros innovadores por medio de la tecnologia. Dentro de esta categoria podemos
encontrar plataformas de pagos mdviles y de crowdfunding, entre otras. Con la aparicién
de estas, los consumidores, en lugar de depender de una unica institucién financiera,
estan comenzando a elegir los servicios que aprecian, de una variedad de compafiias de
fintech.

Desarrolladores e impulsores tecnoldgicos. Se trata de proveedores y creadores de
soluciones tecnoldgicas que brindan soporte a la operativa de las fintech. Algunas de estas
soluciones se apoyan en tecnologias como cloud computing, big data, entre otros.
Gobierno y reguladores. Su funcion principal es regular y legislar en torno al ecosistema.
Dependiendo de las politicas econdmicas y sociales que prevalezcan en el pais del que
se trate, diferentes gobiernos proporcionan distintos niveles de regulacién para fomentar
la innovacion y la competencia en torno al fintech. En algunos casos, se han elaborado
regulaciones laxas o flexibles que han permitido a las startups rapidamente ofrecer
servicios personalizados, menos costosos y de facil acceso para sus clientes.
No obstante, una gran mayoria de ecosistemas aun no cuentan con una regulacion
especifica, 1o que impide el avance de iniciativas que deben regirse por la regulacion
impuesta, o bien estas desenvolverse en una zona gris, con reglas de juego y condiciones
poco claras.

Usuarios financieros. Todos los individuos y organizaciones que utilizan servicios fintech.
Los clientes financieros representan la fuente de ingresos para las empresas fintech. El
ingreso dominante del ecosistema proviene de clientes individuales, asi como de
pequefas y medianas empresas (PyMEs). La mayoria de los clientes son personas
jovenes, con conocimientos tecnoldgicos, que habitan en las grandes ciudades, quienes
presentan avidez por nuevos servicios que les simplifiquen sus actividades de la vida
diaria.

Instituciones financieras tradicionales: Dentro de esta categoria encontramos a la banca,
compafiias aseguradoras, corredores de bolsa y fondos de capital/inversion, entre otros.
Las instituciones financieras tradicionales son una fuerza motriz importante en el
ecosistema. Estas, después de darse cuenta del poder disruptivo y de negocio de las
iniciativas fintech, se han dedicado a evaluar sus modelos de negocios y a desarrollar

estrategias para acoger -0 en algunos casos replicar- a dichas iniciativas. Dentro de esta
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categoria hay un grupo de grandes empresas que persiguen la innovacion, destacando
los casos de Bankia Fintech o Wayra (Telefénica) en el ambito espafiol.

f.  Aceleradoras, fondos de inversion y colaboraciones publico-privadas. Su rol es el de
soporte e impulso a las empresas que se inician en el sector fintech y tienen una propuesta
de valor atractiva y con vision de futuro. En el caso de los fondos de capital, estos resultan
ser el combustible principal que impulsa a que los negocios escalables y con potencial de
crecimiento, lleven a cabo su idea. Existen dos tipos principalmente. En primer lugar,
encontramos a los business angels, individuos con solvencia patrimonial que brindan
capital de riesgo, y en ocasiones su tiempo, a emprendedores con quienes no tienen
ninguna relacion familiar ni de amistad. En segundo lugar, encontramos a los fondos de
capital de riesgo, que atienden con recursos econémicos, a emprendimientos en etapa de
crecimiento y/o expansion. Las aceleradoras e incubadoras por su parte, se dedican a
impulsar startups que se encuentran en etapas tempranas de sus modelos de negocio.
Su funcionamiento se basa en un programa que contiene una serie de convocatorias con
un plazo de tiempo estipulado. Durante este, las aceleradoras facilitan actividades como
mentoria, formacidn intensiva, y una red de contactos, de manera que los emprendedores
fintech obtengan un conocimiento mas profundo del ecosistema, alcanzando asi los
promotores de las iniciativas conexiones con actores clave del ecosistema emprendedor.
Por ultimo, existen también asociaciones publico-privadas que buscan el desarrollo local

o regional de estas iniciativas, mediante su contribucion a la innovacion

Asimismo, existen también camaras empresariales, asociaciones y alianzas que contribuyen de
forma activa al desarrollo del ecosistema fintech en la region. Dentro de estas comunidades
promotoras y en relacion con el &mbito de aplicacion de la presente obra, se encuentra la Alianza
Fintech Iberoamérica, la Asociacion Espafiola de Fintech e Insurtech (AEFI) y la Camara Uruguaya
de Fintech, cuyas aportaciones y discusiones han sido consideradas para la elaboracion de la
presente obra. En este sentido, la figura 2.3 sintetiza por medio de un mapa las principales startups
fintech en Espafia al mes de mayo 2019, organizadas por las diferentes verticales de actividad en

base a la definicion de la Asociacion de Empresas de Fintech e Insurtech (AEFI).
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Figura 2.3: Mapa del ecosistema fintech de Espaﬁa.

Fuente: Finnovating (2019).
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3. IMPLICACIONES DEL FINTECH 3.0. EN LA ACTUALIDAD

El fendmeno fintech trae consigo un cambio de paradigma que estd revolucionando el sector
financiero. Estos nuevos modelos de negocio, basados mayoritariamente en tecnologias
disruptivas y emergentes estan experimentando un gran crecimiento, dado que han logrado
transformar la manera de ofrecer servicios financieros a los usuarios de estos. Por medio de la
utilizacién de soluciones tecnoldgicas innovadoras, se ofrecen servicios financieros de mejor
calidad y con una mejor experiencia de usuario, inclusive a personas que hasta este entonces no
accedian a ellos, democratizando y socializando el acceso a determinados servicios. Estos
cambios suponen facilidad y agilidad para el cliente, permitiendo una mayor oferta de servicios
accesibles desde distintos tipos de dispositivos. Esto ha llevado a que la banca perdiera su
posicion de dominio que tenia hace algunas décadas atrés en la distribucién de productos y

servicios financieros.

Las sefias de identidad fintech son claras: planteamientos tecnolégicos innovadores y eficiencia
para proporcionar al consumidor de productos financieros una experiencia sustancialmente

mejorada y adaptada a sus crecientes exigencias (Gasalla, 2016).

En cuanto a los efectos que ha traido consigo el crecimiento de este sector, la presente obra
aborda y reflexiona sobre seis implicaciones principales a juicio del autor. Asimismo, se analizan
y contrastan las diferentes implicaciones en su aplicacion e impacto para los casos de Espafia -
mayor ecosistema fintech de Iberoamérica- y Uruguay -uno de los ecosistemas fintech que mas
ha avanzado durante los Ultimos afios en la region y que ocupa el noveno puesto en un ranking

elaborado por Periodico El Observador (2019)-.
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3.1. Implicacién 1: Socializacion y democratizacion de las finanzas.

“El verdadero progreso es el que pone la tecnologia al alcance de todos”
Henry Ford (1863-1947).

La frase anteriormente citada representa un muy claro y acertado reflejo de lo que, a juicio del
autor, ha logrado el fintech en los ultimos afios en la sociedad, representando un punto de partida

para el desarrollo de la presente implicacion.

3.1.1. Socializacion de las finanzas.

Por un lado, existe una socializacion de las finanzas, donde las empresas fintech han logrado

marcar el rumbo a seguir del sector financiero: la innovacién al servicio del cliente.

Segun el Informe The Socialization of Finance del prestigioso grupo de inversion y banca de
valores Goldman Sachs (2015), la socializacién de las finanzas refiere a como impacta la
tecnologia y el comportamiento cambiante en los mercados de servicios financieros. La industria
de servicios financieros se esta volviendo cada vez més social y democréatica a medida que crecen
los servicios online y se vuelve mas automatizada, al mismo tiempo capacita a los consumidores,

irrumpe en los sistemas bancarios y crediticios existentes y crea nuevos mercados.

Esto genera que determinados sub-segmentos de empresas fintech, se beneficien de la
socializacion de las finanzas. Como resultado, los servicios financieros desde el punto de vista del
cliente estan mejorando en términos de velocidad de transaccion, facilidad de uso, asequibilidad
y disponibilidad. En ello se destacan las empresas que brindan productos de financiamiento
colectivo (basados en crowdfounding), gestion de activos (Asset Management), préstamos y pagos
(Goldman Sachs, 2015).

Por otra parte, ciertas empresas fintech han optado por formar alianzas con los bancos generando
sinergias con estos. Estas alianzas, sumadas al surgimiento de fintech que brindan servicios de
foco o nicho a segmentos de clientes hasta ahora desatendidos por los actores tradicionales del
sector, redundan en un gran beneficio para la sociedad, obligando a los bancos a renovarse y
transformarse digitalmente para seguir siendo competitivos (Observatorio de la Digitalizacion
Financiera Funcas-KPMG, 2017).
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Estos nuevos modelos de negocios estan causando una redistribucion de los ingresos y ganancias
entre las empresas existentes y los nuevos participantes. Para los consumidores, la tecnologia
estd democratizando las finanzas al darles un acceso mas amplio a més productos y servicios a
un costo menor, inclusive con productos a los cuales hasta el momento no podian acceder. Para
las empresas, los efectos de las redes y la tecnologia estan cambiando la forma en que se valora
el riesgo, reduciendo el costo de adquisicion de clientes y alterando el panorama competitivo
(Goldman Sachs, 2015).

Ala hora de delimitar el concepto de socializacion de las finanzas, se identifican cinco key enablers
(habilitadores clave) que han permitido el desarrollo de este aspecto del sector fintech (Goldman
Sachs, 2015):

a. Redes sociales. Estas han permitido un rapido y rentable crecimiento para el grupo de
compafias financieras emergentes. Las mismas permiten recomendaciones “boca a
boca” a escala masiva y crean comunidades que reducen los costos de captacion de
clientes. Plataformas de pagos sociales, como Venmo?, y las comunidades de inversion
social, como OpenFolio3, se basaron inicialmente en redes sociales.

b. Los millennials como agentes de cambio. Esta generacion, hiper-conectada, trae consigo
la combinacion de habitos cada vez mas dinamicos, la predisposicién a compartir
experiencias, el deseo de obtener informacion perfecta y la mejora de la economia de la
unidad para atender cuentas mas pequefias. De este modo, impulsa el cambio en el
comportamiento del consumidor y la adopcion continua de servicios financieros en el
mercado. La experiencia de usuario mejorada, en gran parte instantanea y en linea que
ofrecen las compaiiias fintech esté reduciendo las fricciones en los procesos de pagos,
inversiones y préstamos, lo que se adapta muy bien a las expectativas y exigencias de
esta generacion.

c. Tecnologiay datos. La tecnologia y los datos son la base que sustenta el valor que brindan
las compafiias de servicios financieros emergentes. La tecnologia esta permitiendo

aumentar el ritmo de innovacion de nuevos productos y servicios financieros, mejorando

2 Venmo es un servicio de pago mévil propiedad de PayPal, que permite transferir fondos a otros usuarios a través
de una aplicacién mévil; Para poder utilizer el servicio, tanto el remitente como el receptor deben residir en Estados
Unidos. En cuanto a su actividad, en el primer trimestre de 2018 operé mas de USD 12 mil millones en transacciones.

3 Openfolio es una empresa fintech lanzada en el afio 2014. Su servicio consiste en una red que permite a los usuarios
compartir los contenidos de sus carteras de inversion.
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la oferta para los consumidores, mientras logra que procesos tradicionales, como obtener
un préstamo, sean mas fluidos, mas agiles, mas transparentes y, en muchos casos, mas
economicos. También genera una ventaja de costos significativa para estas empresas, en
comparacién con la banca tradicional, donde estas Ultimas deben sostener los costos
operativos de su red de sucursales, personal, entre otros.

El auge de los modelos de economia colaborativa: Las plataformas de financiamiento
social se han beneficiado del creciente aumento de economias de consumo colaborativo
al aprovechar los recursos subutilizados o el exceso de capacidad y el aumento de la
accesibilidad. Aprovechan los modelos de Big Data o de mercado para reducir la friccion,
de modo que pueda participar una poblacién mas amplia que la que reciben los jugadores
tradicionales. Los mercados de préstamos, por ejemplo, expanden el mercado conectando
una nueva clase de inversores (individuos ademas de instituciones) a una multitud de
prestatarios andnimos basados en informacion crediticia y estadisticas, mientras que por
ejemplo TransferWise -fintech que se analiza mas adelante en la presente obra- vincula a
dos partes que intercambian monedas para aprovechar los recursos del grupo. Por medio
de esto, logran brindar transacciones de manera eficiente y un costo mucho menor que
los servicios tradicionales del sector.

Ventajas regulatorias y normativas: Desde un entorno regulatorio cambiante, muchas
veces con regulaciones reactivas y tardias, el panorama cambiante de la regulacion y la
demanda no satisfecha de los consumidores del sistema bancario tradicional ha creado
una oportunidad importante para que las plataformas de financiamiento social emerjan y

ganen terreno.

Democratizacion de las finanzas: fintech y su relacion con la inclusion financiera.

Desde un punto de vista conceptual, cuando se habla de Inclusién Financiera debemos entender

por esto el acceso a productos financieros utiles y accesibles que satisfagan las necesidades de

personas fisicas y empresas, prestados de manera responsable y sostenible (Banco Mundial,

2018). El acceso a servicios financieros en condiciones favorables contribuye a minimizar los

habitos de consumo, planificar mejor los gastos, atender riesgos relacionados con la salud y

realizar inversiones no sélo en emprendimientos productivos, sino también a largo plazo como en

educacién. Es por esta razén que contar con una cuenta bancaria como primer paso hacia una

inclusién financiara es considerado por los actores del ecosistema como una puerta de acceso

hacia otros servicios financieros. De esta forma, podemos concebir a la inclusion financiera como
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un factor clave y catalizador para reducir la pobreza, la desigualdad e impulsar la prosperidad de

los paises (Banco Mundial, 2018).

Por lo anteriormente mencionado, la inclusion financiera es hoy en dia una prioridad para los
gobiernos de todo el mundo. Para observar esto, alcanza con analizar los Objetivos de Desarrollo
Sostenible de Naciones Unidas para el afio 2030, donde siete de ellos (objetivos 1, 2, 3,4, 5,10y
12) se apalancan de forma directa en la inclusion financiera (Programa de Naciones Unidas para

el Desarrollo, s.f.).

Asimismo, desde una perspectiva internacional, los paises que han logrado mayor avance en
inclusion financiera son aquellos que han creado un entorno normativo y reglamentario propicio,
fomentando la competencia, permitiendo a las instituciones bancarias y no bancarias innovar y
ampliar el acceso a servicios financieros. Sin embargo, la creacion de este marco normativo,
innovador y competitivo ha sido controvertido -en algunos casos tardio- en muchos paises, dado
que debe ir acompafiado de reglamentaciones y medidas de proteccidn del usuario apropiadas
para garantizar la prestacion responsable de servicios financieros y la estabilidad y confianza del
mercado financiero; aspecto clave para el desarrollo y estabilidad de los paises. Es aqui donde el
propio Banco Mundial destaca que el acceso a una cuenta corriente es el primer paso para acceder
al “mundo financiero”, pero tras esto viene algo mucho mas importante, que es el correcto uso de
es0s productos y servicios, lo que no sucederéa si esos productos no tienen la calidad esperada:
precio, conveniencia, sencillez y seguridad, junto al marco normativo anteriormente mencionado
(BBVA, 2017). Es aqui donde la inclusion financiera representa una oportunidad para el sector

fintech, en el entendido de este como motor estratégico para el desarrollo de los diferentes paises.

3.1.3. Inclusién financiera en paises emergentes y en vias de desarrollo.

Durante los ultimos afios, Latinoamérica y el Caribe se han convertido en un terreno fértil para el
crecimiento del sector fintech, principalmente a raiz de la alta penetracion de teléfonos celulares y
el alto porcentaje de personas no bancarizadas o desatendidas por los bancos. Segun el estudio
‘Fintech. Innovaciones que no sabias que eran de América Latina y el Caribe’ llevado adelante por
el Banco Interamericano de Desarrollo (2017), el numero de personas no bancarizadas en América
Latina alcanza 250 millones de personas. Un 41,3% de las empresas fintech consultadas en dicho
estudio aseguraron que su intencién principal es poder atender a aquellos clientes que se

encuentren excluidos (o sub-atendidos) por el sector financiero tradicional (BBVA, 2017).
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Recuadro 1: La inclusion financiera en el caso de Uruguay.

En cuanto a los antecedentes del analisis que se presenta a continuacion, el 19 de mayo de 2014 fue promulgada en
Uruguay la Ley N° 19.210, la cual busca establecer normas y mecanismos para promover la inclusion financiera y el
uso de medios de pago electronicos por parte de la poblacién de Uruguay, sustituyendo asi de forma gradual el uso
de dinero en efectivo.

Fue instrumentada por el Ministerio de Economia y Finanzas, para lo cual se basd en una serie de objetivos en su
puesta en marcha (Ministerio de Economia y Finanzas, s.f.):
En primer lugar, la universalizacion de derechos y democratizacion del sistema financiero. Este objetivo buscé
promover un acceso universal a un conjunto de servicios financieros basicos de calidad, los cuales atiendan de forma
efectiva las necesidades especificas de quienes lo utilizan. En cuanto a los instrumentos que permitieron avanzar en
esta direccion, se encuentran:
a. Cuentas bancarias e instrumentos de dinero electronico gratuitos para trabajadores, pasivos y beneficiarios
de planes sociales, con un conjunto de servicios basicos asociados sin costo alguno asociado.
b. Crédito de némina: instrumento que tiene como objetivo facilitar y mejorar las condiciones de acceso al
financiamiento de parte de todos los trabajadores y pasivos.
c. Programa de ahorro joven para vivienda.

d. Cuentas bancarias gratuitas para empresas de reducida dimension econdmica.

En segundo lugar, mejorar la eficiencia del sistema de pagos. Este objetivo buscé alcanzar un funcionamiento mas
eficiente del sistema de pagos de la economia uruguaya, fomentando el uso de medios de pago electrénicos en
sustitucion del efectivo. En cuanto a los instrumentos que permitieron avanzar en esta direccion, se identifica:

a. Rebaja del IVA para compras con medios de pago electronico.

b.  Promocién de inversiones en terminales de Punto de Venta (POS), sistemas de facturacion y dispositivos
que habiliten la extraccion de efectivo.

¢. Mejora en las condiciones de acceso al uso de medios de pago electronico por parte de los comercios, como
ser subsidios al arrendamiento de terminales POS, reduccion de las retenciones de impuestos y reduccion
por parte de los emisores de medios de pago de los aranceles y plazos de pago.

Por ultimo, el fomento de la competencia en el sistema financiero. Los principales instrumentos para avanzar en esa
direccion son:

a. Creacion de una la figura de Instituciones Emisoras de Dinero Electrénico (IEDE), regulada por el Banco
Central del Uruguay (BCU), que ofrece servicios de pago, incluidos instrumentos para el cobro de sueldos,
jubilaciones y beneficios sociales.

b. Transformaciones en el mercado de las transferencias: prohibicion de cobrar por transferencias recibidas
en remuneraciones y arrendamientos, regulacion de precio de transferencias para pago de remuneraciones.

C. Promocién de un nuevo ecosistema financiero, con interoperabilidad total entre las instituciones y una
reduccion significativa del costo de las transferencias para todos los usuarios.

d. Libertad para que los trabajadores, pasivos y beneficiarios de prestaciones sociales puedan elegir donde

cobrar sus retribuciones, redireccionando el foco de la competencia hacia el usuario de servicios financieros.
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€. Limitacién de algunas practicas no competitivas, generando condiciones que permitan la interoperabilidad
de las redes de cajeros automaticos y un adecuado funcionamiento de las transferencias interbancarias,
junto a la interoperabilidad de las redes POS.

Otro aspecto importante para analizar es la evolucion del acceso y uso de los servicios financieros en Uruguay en los
Gltimos 5 afios. Para entender la coyuntura del afio 2014, afio en el cual se instrumenté la presente Ley, casi la mitad
de los trabajadores de Uruguay -alrededor de 700 mil- cobraba su salario a través de una cuenta bancaria. Si bien
estos contaban con acceso a una tarjeta, la mayoria la usaba solamente para retirar efectivo en los cajeros
automaticos. En muchos casos se desconocia que también era una tarjeta de débito, y en otros, aunque se quisiera
usar para realizar compras, la aceptacion por parte de los comercios estaba muy limitada.

Para cuantificar esta realidad, se presenta a continuacion una comparacion en lo que respecta al acceso y utilizacién

de servicios financieros en Uruguay desde el afio 2014 a la fecha (Diario El Observador, 2019).

- Eneste periodo, los montos operados con tarjetas de débito se multiplicaron por 26, pasando de alrededor
de 4 millones a comienzos de 2014 a 85 millones a finales de 2018.

- Lacantidad de transferencias interbancarias se multiplicé por 18.

- Los pagos méviles se multiplicaron por 7. Los canales que permiten hacer pagos electrénicos por medio de
teléfonos moviles e internet siguen ganando terreno. El monto total de los pagos méviles y por internet
alcanzé los USD 11.417 millones en 2018, totalizando algo mas de 20 millones de operaciones.

- Lacantidad de cheques emitidos se redujo un 30%.

- Enlos ultimos cinco afios se emitieron mas de 900 mil tarjetas de débito nuevas y mas de 1,1 millones de
tarjetas de dinero electronico.

- Se sumaron 40.000 dispositivos POS y la cantidad de comercios que aceptan medios de pago electronicos
se multiplico por cinco.

- Larelacion de puntos de extraccion de dinero (ATMs y corresponsables financieros) por cada 1000 retiros
diarios paso de 7 a 17 puntos.

- Porcada $ 100 que se gastaron a través de medios de pagos tradicionales (efectivo y cheques), $ 42 fueron
transaccionados por via electronica contado, en comparacion a los $ 13 por cada $ 100 del afio 2014.

- El monto operado por los consumidores con tarjetas de débito pas6 de USD 222 millones en el primer

semestre de 2014 a USD 2.793 millones en el segundo semestre de 2018.

No obstante, la implementacién de esta ley no ha estado libre de cuestionamientos. La oposicion politica,
determinadas camaras empresariales y algunos colectivos de la sociedad apoyan la recoleccion de firmas para
modificar la Constitucion y modificar la ley de Inclusién Financiera por medio de un plebiscito constitucional. Entre los
argumentos que manejan empresarios, trabajadores y politicos, se dejan entrever dos barreras con las que la Inclusién
Financiera lucha desde su nacimiento: en primer lugar, la cultura y el habito que todavia se mantiene vigente en la
sociedad uruguaya de usar efectivo para la mayoria de las transacciones que realizan, aun cuando la tecnologia
permite emplear medios de pago mas eficientes, seguros y transparentes. En segundo lugar, argumentos de caracter
mas filosoficos, como es la obligatoriedad de la bancarizacién en detrimento a la “libertad” de los usuarios (Diario El
Observador, 2019).
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En suma, han quedado de manifiesto los esfuerzos que el gobierno uruguayo realiz6 y continGa realizando para
desarrollar una estrategia de inclusion financiera y modernizacion del sistema de pagos. En este sentido, las iniciativas
no apuntan exclusivamente al acceso a los servicios financieros, sino que se entiende fundamental posibilitar el uso
real de dichos servicios, con precios y cobertura/extension adecuados. Esto debera darse en un entorno regulado,
donde los usuarios cuenten con educacion financiera basica, al igual que proteccion e informacién transparente de
estos servicios. Corresponde sefialar también que, desde la promulgacion de la Ley hasta fecha, ha surgido un
descontento de parte de varios actores del &mbito econémico, politico y social, argumentando que la misma tiene
como objetivo preliminar un mayor control fiscal y un aumento de la recaudacion. Si bien, en un andlisis preliminar,
esto puede ser considerado acertado, resulta clave observar este cambio de paradigma desde una oOptica de un
compromiso pais por combatir la informalidad y las actividades ilicitas, y no tanto desde una dptica meramente
recaudatoria. A su vez, no se puede perder de vista la tendencia mundial por el control del lavado de dinero, en donde

esta ley contribuye de forma activa en esta batalla.

También corresponde mencionar algunas debilidades que surgen en la aplicacion diaria de esta Ley y que ralentizan
la aplicacion por completo de la misma. Dentro de las debilidades se identifica: (i) el cobro de sueldos, pasividades y
beneficios sociales en las localidades del pais alejadas de las capitales departamentales o en el medio rural, que o
bien no cuentan con puntos de extraccion o bien estos resultan insuficientes (tanto en cantidad como en restricciones
en su utilizacion), (ii) los costos de aranceles que cobran los emisores de tarjetas que representa un adn un gasto
considerable en el modelo de negocios de los comerciantes (si bien ha habido esfuerzos y acciones para reducirlos
gradualmente), (iii) el pago con instrumentos electronicos en oficinas publicas y estatales, entre otros. Respecto a
este Ultimo punto, recientemente una noticia del medio de prensa uruguayo El Pais indicaba: “Auditoria Interna
observo a Economia por no aceptar débito ni tener cuenta bancaria™, lo cual resulta paradéjico dado que es este
mismo organismo el responsable de la instrumentacion de la presente ley. Asimismo, continia ddndose -en menor
medida que afios atras- que algunas personas mas allé de estar bancarizadas y cobrar su salario en una cuenta
bancaria o instrumento electronico, retiran la totalidad del dinero inmediatamente que cobran, operando luego en su
dia a dia con efectivo. La pregunta que cabe hacerse ante esta realidad es: ;dichas personas estan realmente
“bancarizadas™?.

Como reflexion personal del autor, es sobre los aspectos mencionados en este Ultimo parrafo que esta el desafio para
los reguladores y actores del ecosistema, quienes por medio de politicas concretas de innovacion y fomento de la
competencia en materia servicios financieros basados en tecnologia, se podra alcanzar una mejora sobre estas

problematicas, sin descuidar la libertad individual y los derechos de los usuarios.

4 Véase: “Auditoria Interna observé a Economia por no aceptar débito ni tener cuenta bancaria” (22-05-2019).
Disponible en: https://www.elpais.com.uy/informacion/politica/auditoria-interna-observo-economia-aceptar-debito-
cuenta-bancaria.htmi#
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3.2.  Implicacion 2: Innovacion respecto al concepto de dinero; surgimiento

de las criptomonedas y debate respecto a la sustitucion del efectivo.

3.21.  El concepto de dinero tradicional

Para abordar esta implicacidn, resulta necesario en primer lugar remitirmos al concepto de dinero.
Llamamos dinero a todo activo que es aceptado como medio de pago, que sirve cémo medidor
del valor por los agentes econdmicos para sus intercambios y que, ademas, cumple con la funcion
de ser unidad de cuenta y deposito de valor. Las monedas vy billetes se caracterizan por ser su
emision, almacenamiento y distribucion de manera fisica, lo que desencadena una determinada
logistica y costos asociados a su distribucion. Estas, junto a los depositos bancarios, son la forma

final adoptada por las economias como dinero en sentido estricto.

En cuanto a las caracteristicas esenciales, el dinero es:

o Unaunidad de cuenta, es decir, una referencia para facilitar la determinacién de todos los
precios de bienes y servicios en una economia determinada.

o Un medio de pago, ya que es aceptado por todas las personas para pagar intercambios
de bienes y servicios, dejando atréds modelos que se utilizaban por ejemplo en economias
de trueque.

o Depésito de valor, lo que quiere decir que conserva su valor en el tiempo, dado que tiene
la capacidad de comprar bienes y servicios en el futuro.

Por otra parte, el dinero tradicional actualmente es de caracter fiduciario, es decir se basa en la
confianza de parte de la sociedad; y es creado por los gobiernos (monedas y billetes) y por los
bancos (depdsitos bancarios). Respecto a este ultimo componente, los bancos no disponen de
una libertad absoluta para crearlo, ya que estan sometidos a diversas disposiciones regulatorias

que influyen en la cuantia de nuevos depositos creados.

Al analizar los diferentes tipos de dinero, se observa que los depdsitos bancarios ya han sido
digitalizados. Como resultado, la digitalizacién de dinero canjeable ha evolucionado de manera
natural, dado que se ha demostrado que los emisores ya cuentan con la confianza de los usuarios
del sistema financiero y autoridades y pueden ganarse con relativa facilidad el apoyo institucional
y la confianza adicional necesarios para ofrecer y custodiar versiones digitalizadas del dinero que

suministran. No obstante, la fortaleza del dinero en efectivo histéricamente ha sido otra. Durante
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siglos, tres atributos han mantenido el dinero en efectivo como medio de pago por excelencia: la
universalidad, el anonimato y la intercambiabilidad entre pares. Un cuarto atributo clave -el hecho
de que no genere rendimientos o intereses- ha impulsado también su papel como unidad de
cuenta. Estas caracteristicas seran contrastadas a lo largo del desarrollo de la presente
implicacidn con las diferentes variantes de monedas existentes, desde la perspectiva del fintech y

los diferentes grupos de interés involucrados.

3.2.2. Monedas virtuales

Las monedas virtuales son representaciones digitales de valor, emitidas por privados -es decir no
por los gobiernos ni bancos centrales- y denominadas en su propia unidad de cuenta. Estas
monedas se pueden obtener, almacenar, acceder y realizar transacciones electronicamente,
utilizandose para una variedad de propositos, siempre y cuando las partes que realizan las
transacciones acepten usarlos. El concepto de moneda virtual cubre un abanico amplio de
monedas, que van desde simples 10U (cupones de Internet o moviles, millas aéreas, entre otros),
monedas virtuales respaldados por activos como el oro, y criptomonedas como Bitcoin. Ethereum,
entre otras (Fondo Monetario Internacional, 2016). Como representaciones digitales de valor, las
monedas virtuales se encuentran dentro de la categoria mas amplia de monedas digitales, tal
como se sintetiza en la figura 3.1. Sin embargo, difieren de otras monedas digitales, como el dinero

electrénico, el cual es un mecanismo de pago digital para moneda fiduciaria.

Figure 1. Taxonomy of Virtual Currencies

Digitally represents value - Digital currencies
Denominated in legal
- tender (for example,
Not denominated in legal = 3 PayPal, e-money)
Virtual currencies
- Non-convertible (game

tender

Convertible to real-world ;

" coins

goods, services, money \ Convertible / )

No Central Authority ecentrali I &'{:{jgfeﬂ)
Uses tech from Cr‘ptocurrfcies
cryptography to validate Hundreds of cryptocurrencies (Bitcoin,
Ripple, Litecoin, Ethereum...)
Source: IMF staff

Figura 3.1: Taxonomia de las monedas virtuales.

Fuente: “Virtual Currencies and Beyond: Initial Considerations”. Fondo Monetario Internacional (2016).
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Los esquemas de moneda virtual se componen de dos elementos clave: (i) la representacion digital
del valor o moneda que se puede transferir entre las partes; y (ii) los mecanismos de pago y
liquidacion subyacentes. Asimismo, estos tienen diferentes niveles de convertibilidad a bienes,
servicios, dinero tradicional u otras monedas virtuales. Las monedas virtuales no convertibles
(también conocidos como esquemas cerrados) operan exclusivamente dentro de un entorno virtual
independiente. Bajo estos modelos, el intercambio de moneda virtual con moneda fiduciaria o su
uso en pagos por bienes y servicios fuera del dominio virtual esta sumamente restringido y poco
extendido. En contraste, las monedas virtuales convertibles (0 esquemas abiertos, como lo son
algunas criptomonedas, por ejemplo, el bitcoin) permiten su intercambio con moneda fiduciaria -u
otras monedas virtuales- y los pagos de bienes y servicios en la economia real. Dado esto, la
aproximacion de las monedas virtuales convertibles y la economia real es mayor que es el caso

en esquemas cerrados.

3.2.3. Criptomonedas y bitcoin

Los esquemas descentralizados de moneda virtual utilizan técnicas de criptografia para sus
operaciones, de ahi que se las conoce como "criptomonedas” o “criptodivisas”. En estos sistemas,
no hay una parte central (por ejemplo, un banco central) que administre el sistema o que emita
moneda virtual. Mas bien, la parte central se reemplaza por un marco de protocolos internos que
regulan el funcionamiento del sistema y permiten que los participantes del sistema realicen la
verificacion de las transacciones. A medida que los pagos y las transacciones se realizan a través
del sistema, estos participantes (a menudo denominados "mineros") son recompensados por
realizar la funcion de procesamiento de pagos (denominado "mineria") con unidades monetarias.
A diferencia del dinero tradicional, una criptomoneda no representa un pasivo para nadie. Estos
sistemas pueden permitir la emision de un numero limitado o ilimitado de unidades monetarias. En
la mayoria de los sistemas de este tipo, actualmente existe un limite en el numero de unidades
monetarias que pueden emitirse en Ultima instancia. Sin embargo, estdn surgiendo nuevos

sistemas que no incluyen tales restricciones.

Por otra parte, la mayoria de las criptomonedas son "pseudo-anénimas”, mientras que las
transacciones de criptomonedas se registran publicamente, los usuarios solo son conocidos por
sus direcciones de moneda virtual, que impiden rastrearse hasta la identidad real de los usuarios.
Como tal, las transacciones con criptomonedas si bien son mas “transparentes” que el efectivo,

resultan més anonimas que otros mecanismos de pago en linea (por ejemplo, transferencias
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bancarias). La criptomoneda més conocida es el Bitcoin, la cual se basa en la tecnologia

blockchain. El bitcoin fue lanzado por primera vez en 2009 por Satoshi Nakamoto.

No obstante, corresponde sefialar que las criptomonedas traen consigo un cambio de paradigma
respecto a las caracteristicas esenciales del dinero tradicional (fiduciario). En el dinero tradicional,
su valor esta respaldado por la solvencia del banco central y el gobierno; en cambio, las monedas
virtuales emitidas centralmente se basan en el respaldo de la credibilidad del emisor privado,
mientras que el valor de las monedas emitidas de manera privada histéricamente ha sido
respaldado por la credibilidad del emisor privado y las reservas en materias primas. En contraste,
el valor de las criptomonedas no tiene ningun respaldo de ninguna fuente, sino que obtienen valor
unicamente de la expectativa y especulaciones respecto a su utilizacion y valoracion por parte del

mercado.

El informe “Virtual Currencies and Beyond: Initial Considerations” del Fondo Monetario
Internacional (2016) expone aspectos claves sobre esta implicacién, tales como:

i.  Las nuevas tecnologias estan impulsando cambios transformacionales en la economia
global, incluso en la forma en que se intercambian los bienes, servicios y activos.

ii. — Un aspecto importante en este proceso de transformacion ha sido el surgimiento de
monedas virtuales, las cuales cuestionan el paradigma de las monedas fiduciarias
respaldadas por el estado y el papel dominante que los bancos centrales y las instituciones
financieras tradicionales han desempefiado en el funcionamiento del sistema financiero.

ii.  Las monedas virtuales y sus tecnologias subyacentes de contabilidad distribuida tienen el
potencial de generar beneficios. Los esquemas de moneda virtual y las tecnologias de
contabilidad distribuida pueden fortalecer la eficiencia financiera al facilitar el intercambio
entre pares y al mismo tiempo reducir los tiempos y costos de transaccion.

iv.  No obstante, estas tecnologias también plantean riesgos. Las monedas virtuales pueden
ser utilizados como vehiculos para el lavado de dinero, el financiamiento del terrorismo, la
evasion fiscal y otras formas de actividad ilicita.

v.  Lasrespuestas de los gobiernos a las monedas virtuales deberan lograr un equilibrio entre
abordar los riesgos y los abusos que estas pueden facilitar, evitando al mismo tiempo una

regulacidn excesiva y restrictiva que pueda llegar a frenar o ralentizar la innovacién.
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La figura 3.2 contrasta las diferencias en una transaccion financiera persona-persona, en un
sistema de pagos centralizado (bajo un modelo de dinero tradicional, controlado por una autoridad)
y un sistema de contabilidad distribuida (descentralizado; basado en la tecnologia blockchain en
la cual se sustenta el bitcoin; no controlado por ninguna autoridad).
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An illustrative example of distributed ledger system similar to Bitcoin (Blockchain)
Payment from A to B:
e Copies of transaction records (ledgers)

are kept in multiple computers in the
network and visible to anyone.

e The transaction is settled by a multitude

’ of individual nodes (miners), providing
computing resources to the network.
Ledger ‘ e Miners solve a cryptographic puzzle as
= part of validation process. Miners need to
A ¢ | show proof of doing this work to the
s - R\ network (called a “proof-of-work”
system), which is costly (computing and
energy resources).
e Only the miner who finds the solution
Ledger faster than any others receives newly
minted Bitcoins as reward for their
e

service.

e "Trust" is created by making tampering
attempts prohibitively expensive. If a
miner wants to record a false transaction,
she needs to compete against other
miners who are acting honestly (or trying
to fake a different transaction).!

1/ This mechanism could break down for example if a person or a group takes up 51 percent of the network

(mining share), called a “51 percent attack.” Some argue that strategic refinement could bring down this threshold

to a much lower level (Garrat and Hayes, 2014). Even if a majority is required, the trust machine may break down if

some of the miners gain a disproportionally large share of the system (for example, using military or state funds,

Swanson, 2015).

Figura 3.2: Diferencias entre sistema de libro mayor distribuido y sistema de pago centralizado

Fuente: Informe: “Virtual Currencies and Beyond: Initial Considerations”. Fondo Monetario Internacional (2016).
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3.24. Evoluciony analisis respecto a las “bondades” del bitcoin.

Como se puede observar en las figuras 3.3 y 3.4, el valor del bitcoin ha sido extremadamente
volatil, en particular durante los ultimos dos afios, siendo mas fluctuante incluso que cualquier otra

moneda (por ejemplo, USD o Euro) o activo clave (por ejemplo, el petréleo o el oro).
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Figura 3.3: Evolucion del bitcoin desde el afio 2010 a la fecha.
Fuente: Buy Bitcoin Worldwide (2019).
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Figura 3.4: Evolucion del bitcoin en los Ultimos dos afios

Fuente: Buy Bitcoin Worldwide (2019).
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Por otra parte, los grupos de interés a favor de las criptomonedas argumentan una serie de
‘bondades” o0 aspectos positivos de estas, las cuales son traidas a discusion a continuacion:
a. Las criptomonedas no estan sujetos al control de los reguladores ni de los gobiernos v,

por lo tanto, se oculta la identidad del usuario.

b. Son transacciones muy seguras.

c. Permiten realizar pagos de un modo muy rapido.

d. Esundinero creado por los usuarios y no por las entidades bancarias.
e. Serompe el monopolio de la creacién del dinero.

f.  Evita la creacion masiva de dinero mediante el crédito desmesurado.
g. Gracias alas criptomonedas se pueden evitar crisis financieras causadas por actuaciones

incorrectas de los bancos.

Desde un punto de vista imparcial y objetivo, a juicio del autor, los puntos anteriormente
presentados més que bondades pueden ser considerados desventajas o vulnerabilidades,
exceptuando el punto “c”. Si se analiza el punto “b”, en lo que respecta a seguridad de las
transacciones con bitcoins, desde el punto de vista del usuario final esto no es necesariamente
asi. Incluso si el registro compartido es resistente a la falsificacion y el core del sistema funciona
con seguridad, los usuarios pueden sufrir robos (de hecho los sufren con frecuencia segun un
estudio de Bloomberg® que estima que el 14% de bitcoins y otras criptomonedas emitidas podria
haber sido robado a sus propietarios). Bajo este esquema, los usuarios no estan identificados y el
sistema es descentralizado, por lo que la propiedad de los bitcoins se demuestra con la posesion
de la clave privada asociada a la direccion en la que esos bitcoins estan almacenados en la
blockchain. Si el usuario pierde la clave privada asociada a una direccién, pierde sus bitcoins
(seguirian registrados en la blockchain, pero el usuario no podria utilizarlos). Si una persona
malintencionada roba la clave privada, podra realizar una transaccidn enviando los bitcoins de otro
usuario a otra cuenta bajo su posecion. Como la clave privada identifica al propietario de los
bitcoins, la transaccion correspondiente al robo seria indistinguible de cualquier otra transaccion y

es compatible con un funcionamiento correcto del blockchain (Banco de Espafia, 2019).

5 Véase: “Hackers Have Walked Off With About 14% of Big Digital Currencies” (18-01-18). Disponible en:
https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-01-18/hackers-have-walked-off-with-about-14-of-big-digital-
currencies
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Asimismo, el hecho que las transacciones con criptomonedas, por su naturaleza y generacion,
resulten “opacas” a los reguladores y las administraciones publicas permite que estas se utilicen
para el lavado de dinero, la financiacion del terrorismo, la economia sumergida y otras actividades
ilegales. No obstante, corresponde sefialar que este mismo anonimato, 0 mayor aun, ocurre con
el dinero en efectivo. Es aqui donde surge una oportunidad para la moneda digital emitida por
bancos centrales (Central Bank Digital Currency), la cual se aborda en el siguiente apartado.

Por otra parte, expertos alertan de la sostenibilidad de las criptomonedas por su elevado gasto
energetico y su impacto en el cambio climatico. La propia forma de obtener las monedas virtuales,
a través de la resolucion de complejos algoritmos, exige la utilizacion de numerosos equipos

informaticos para el proceso de mineria (Publico).

En otro orden, el Banco de Espafia informaba a comienzos del afio 2018 -momento en cual existia
una gran especulacion respecto al precio del bitcoin- algunos aspectos interesantes los cuales se
exponen a continuacion (Banco de Espania, 2018):

a. Las criptomonedas, incluidas el bitcoin, no estan respaldadas por un banco central u otras
autoridades, aunque se presentan en ocasiones como alternativa al dinero de curso legal,
si bien tienen caracteristicas muy diferentes:

o No es obligatorio aceptarlas como medio de pago de deudas u otras obligaciones.

o Su circulacion es muy limitada y poco extendida en la actualidad.

o Suvalor oscila fuertemente, por lo que no pueden considerarse un buen depésito
de valor ni una unidad de cuenta estable.

b. El debate que este tipo de activos ha acaparado en los ultimos meses a nivel mundial ha
estado dado principalmente por la revalorizacion y posterior caida que ha tenido el bitcoin,
que refleja patrones propios de burbujas especulativas, acompafadas de variaciones
extremas en sus precios. Para ejemplificar esto, alcanza con analizar el siguiente caso,
en donde el valor medio del bitcoin en las principales plataformas en las que se negocia
(no reguladas) se increment6 en 2017 pasando de 850 euros por unidad de valor a
comienzos de afio a mas de 16.000 euros a mediados de diciembre 2017. Desde
entonces, la tendencia ha sido descendente, con caidas en un solo dia de hasta un 20%,
alcanzando su piso en diciembre 2018 entorno a los 2.800 euros. A comienzos de mayo
2019 su valor rondaba los 4.750 euros. Dado esto, un inversor que hubiera comprado
bitcoins a mediados de 2017 y los hubiese vendido a finales de 2018 habria sufrido

perdidas muy significativas de su capital (de alrededor de un 80%).
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c. Problemas derivados del caracter transfronterizo del fendmeno. Generalmente los
distintos actores implicados en la emision, custodia y comercializacion de criptomonedas
no se encuentran localizados en el mismo pais, de modo que la resolucion de cualquier
conflicto podria quedar fuera del &mbito de competencia de las autoridades del pais donde
reside el inversor, quedando sujeto al marco normativo del o los paises en cuestion.

d. Las criptomonedas carecen de valor intrinseco, lo que las convierte en inversiones
altamente especulativas. Asimismo, su fuerte dependencia de tecnologias no
consolidadas aun en un 100%, no protege de la posibilidad de fallos operativos y
amenazas cibernéticas que podrian suponer indisponibilidad temporal o, en casos
extremos, la pérdida total de las cantidades invertidas.

e. Problemas de falta de liquidez y volatilidad extrema. La ausencia de mercados
equiparables a los mercados organizados de valores sujetos a regulacion puede dificultar
la venta de criptomonedas para obtener efectivo tradicional. Sus poseedores pueden no
disponer de opciones en el momento deseado para convertir en moneda tradicional sus
criptomonedas y recuperar asi su inversion. Y cuando existe la posibilidad de vender estos
activos, puede existir falta de transparencia en relacion con las comisiones aplicables,

sumado a que su precio suele sufrir fuertes oscilaciones sin causa objetiva aparente.

En suma, considerando los puntos analizados anteriormente, las criptomonedas no son

equivalentes ni reemplazan el dinero tradicional, debido a que no cumplen con las caracteristicas
esenciales de este:

o Al no ser dinero de curso legal, no es obligatoria su aceptacion como medio de pago, por

lo que su circulacion y aceptacion en la actualidad se encuentra limitada y poco extendida.

o Como se ha evidenciado, su valor oscila fuertemente con una gran volatilidad e

incertidumbre, por lo que no pueden considerarse un buen depésito de valor ni una unidad

de cuenta estable, dado que no existen garantias que estas conserven su valor en el

tiempo.

Asimismo, no existen dudas que las criptomonedas han sido una de las principales fuentes de
innovacion en el sector fintech. No obstante, a los efectos del sector financiero debe considerarse
a estas, incluido el bitcoin, como un instrumento financiero mas del mercado de valores, las cuales
traen consigo un alto riesgo asociado debido a su volatilidad en su precio. Asimismo, las

criptomonedas estan experimentando durante el ultimo afio una crisis en el mercado, con caidas
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significativas de su valor como ha quedado evidenciado en las figuras 3.3 y 3.4. Sin embargo, la
tecnologia subyacente a estas, como es el blockchain, ofrece un potencial sumamente atractivo y
disruptivo. La principal finalidad de esta tecnologia radica en almacenar y gestionar cadenas de
datos de forma descentralizada y distribuida. Es aqui donde se identifican ciertas ventajas de esta
tecnologia, como son su privacidad, (cuasi) anonimato, integridad, distribucion de la confianza,
transparencia, seguridad, sostenibilidad y codigo abierto. Si bien ha quedado evidenciado que su
aplicacién mas extendida se encuentra actualmente en el sector financiero, mas concretamente
en las criptomonedas, puede resultar extensible y de gran utilidad en otros sectores de actividad,
tanto en el ambito privado como publico. Particularmente puede ser util en todo aquello relacionado
con la identificacion personal o la proteccion de los datos personales mediante la descentralizacion
de la privacidad, contribuyendo en diversas areas, tales como la prestacion de servicios publicos,
la autenticidad de los registros publicos (actividad realizada actualmente por escribanos/notarios),
la gestion de los datos del sector publico, la lucha contra la corrupcion o las garantias en los
procesos electorales entre otros. Existen también proyectos y pruebas de concepto en sectores

como la salud o la agricultura (Gobierno de Espafia, 2018).

3.2.5. Debate respecto a la sustitucion del efectivo; surgimiento del concepto de

monedas digitales emitidas por bancos centrales.

Como se ha mencionado con anterioridad, la era digital actual ha transformado de manera
sustancial la forma en que los individuos utilizan e intercambian informacién. El punto de inflexion
de esto ha estado marcado principalmente por la accesibilidad y masificacion del acceso a internet
movil y la evolucion de la telefonia movil. En este sentido, el dinero no ha sido ajeno a dicha

transformacion digital.

Por otra parte, cada vez son mas los actores econoémicos que utilizan los pagos electrénicos, y
avances tecnologicos tales como la tecnologia de Registros Distribuidos o Distributed Ledger
Technology (DLT), que trae consigo una forma potencialmente mas rapida, menos costosa y mas
trazable de llevar a cabo determinadas operaciones de pagos y almacenamiento de dinero digital.
Asimismo, el crecimiento de criptomonedas asociadas a esta tecnologia, como el bitcoin, ha
desencadenado un interés creciente de los diferentes actores del ecosistema fintech respecto a
algunas de las caracteristicas mas relevantes de las monedas virtuales: se trata de activos que se
emiten y almacenan de manera electrénica y que podrian tener la misma funcionalidad que la

moneda fisica. En contraste a esto, a pesar de su uso generalizado, el efectivo tiene muchos
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inconvenientes: constituye el principal instrumento de evasion de impuestos, blanqueo de capitales
y financiacidn de actividades ilegales; se deteriora rapidamente, especialmente en paises con una
inflacion elevada, lo que plantea importantes problemas logisticos, incluidos sus costos asociados;
limita el alcance de las politicas monetarias basadas en tipos de interés negativos como las
existentes en la Eurozona, ya que proporciona una alternativa de tipo cero que se puede
almacenar (BBVA Research, 2018).

La suma de las circunstancias anteriores ha abierto el debate en numerosos Bancos Centrales,
de todo el mundo, algunos de los cuales se encuentran explorando la emisién de monedas
digitales de curso legal como es el caso del Banco de Inglaterra, Banco Popular de China, Banco
de Canadé, Banco de Suecia o el Banco Central de Uruguay, entre otros (BBVA Research, 2018).
Este ultimo, ha llevado a cabo con éxito un plan piloto de emisidn de billetes digitales, el cual se
expone dentro de este apartado. A este tipo de monedas la literatura las ha definido como

Monedas Digitales Emitidas por Bancos Centrales o Central Bank Digital Currencies (CBDCs).

Historicamente, los Bancos Centrales han proporcionado cuentas electronicas Unicamente a
bancos y otras instituciones del sector financiero, mientras que la sociedad solo puede manipular
y almacenar el dinero emitido por el banco central en forma fisica (por medio de billetes y/o
monedas). Un primer cambio de paradigma respecto al modelo actual es que, si un banco central
emitiera una CBDC de acceso universal, todos los agentes econdmicos podrian almacenar activos
y efectuar pagos con dinero virtual del Banco Central. Este cambio de paradigma podria tener
implicaciones importantes en lo referente a la politica monetaria, la estabilidad financiera y la forma

en que los agentes econdmicos interactuan con el sistema financiero (BBVA Research, 2018).

La literatura analizada respecto a las CBDC centra su analisis en torno a los cuatro atributos
especificos del efectivo fisico: intercambiabilidad interpares, universalidad, anonimato y devengo
(entendiendo esto como retribucién) de intereses o no. A partir de ello, se observan diferentes
escenarios posibles de adopcidn por parte de los Bancos Centrales y los gobiernos, donde se
plantea una adopcién de forma evolutiva, gradual, comenzando con esquemas mas factibles (es
decir menos disruptivos) sobre otros mas ambiciosos (es decir mas disruptivos). A continuacién,
se presentan cuatro posibles escenarios de adopcion (BBVA Research, 2018), ordenados en

funcion de su disrupcion (de menor a mayor):
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a. CBDC como mecanismo para liquidaciones interbancarias. Este escenario plantea un
esquema de uso restringido (es decir no universal) para facilitar pagos mayoristas. Bajo
este esquema, la moneda digital seria identificada (no anénima) y utilizada unicamente
por bancos y otros participantes en el sistema de pago mayorista, no abriéndose a la
sociedad en general. En lo que respecta a sus aspectos positivos, este esquema
aumentaria la eficiencia de los sistemas de pago mayorista y al mismo tiempo tendria
pocos inconvenientes -y por ende un bajo impacto- para los habitantes del pais.

b. CBDC similar al dinero en efectivo. En este escenario la CBDC es universal, es decir todos
los habitantes del pais pueden utilizarla. Es anénima y no paga intereses, por lo que se
comporta de forma similar al efectivo en la actualidad.

c. CBDC como una nueva herramienta para llevar adelante politicas. En este escenario, la
CBDC también es universal y anénima, pero en este caso si paga intereses, que pueden
ser tanto positivos como negativos. La posibilidad de que las CBDC tengan tipos de interés
distintos de cero, aumentaria enormemente el margen de las politicas monetarias. Cabe
resaltar que bajo este escenario seria necesario eliminar el dinero en efectivo, excepto tal
vez para las denominaciones de billetes méas baja s, y que las ventajas de la ampliacion
de politicas deberian equilibrarse frente a los problemas de legitimidad a los que los
bancos centrales se enfrentarian.

d. Eneste ultimo escenario la CBDC es universal e identificada, es decir no anénima, por lo
que seria equivalente a tener un deposito en el Banco Central. Esto aumentaria su
seguridad, al tiempo que otorgaria un mayor poder de visibilidad y control para los
reguladores y administraciones tributarias a la hora de combatir el lavado de dinero,
actividades ilicitas, evasion fiscal, entre otros. Bajo este escenario, la banca minorista
pasaria a competir con los bancos centrales y es probable que surgiera un tipo de modelo

de narrow banking®, lo que llevaria a repensar el negocio de otorgamiento de crédito.

Es importante resaltar que en todos los escenarios anteriormente detallados parte de la hipotesis
inicial que la CBDC inicialmente convive con el efectivo, aunque en determinados casos la

desaparicion del efectivo aparece como una consecuencia directa asociada a la adopcion de la

6 El modelo narrow banking (conocido también como banca restringida o segura) propone una separacion total de
las cuentas de depoésito bancarias de todas las demas actividades que realiza un banco, con el objetivo de minimizar
el riesgo de los depositantes respecto a su dinero ante una crisis financiera. La actividad de otorgamiento de crédito
pasa a realizarse por otros actores del ecosistema financiero. Bajo este modelo, el banco acepta depdsitos y los
invierte en inversiones altamente seguras como titulos de deuda del gobierno y otros activos liquidos.
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CBDC. Es de esperar que los escenarios menos disruptivos sean los mas probables, debido a que
su implantacion resulta mas sencilla (tanto desde el punto de vista tecnoldgico, como operativo y
politico). Asimismo, es probable que las autoridades monetarias se muestren reacias a optar por
sistemas mas disruptivos dados sus posibles costes, impactos e incertidumbre asociada. Este
sesgo conservador de los bancos centrales probablemente daria lugar a una estrategia evolutiva,
siendo el escenario “a” el mas probable a corto y medio plazo, mientras que la probabilidad de que
se aplicaran otras opciones dependeria en gran medida de las estrategias de politica monetaria e

innovacion que adopte cada pais.

Existen también factores a la hora de decidir la implantacion de una CBDC que son mas relevantes
para los paises en vias de desarrollo y en particular para Latinoamérica, como son el nivel de
informalidad y la economia sumergida, los costes asociados a la emisién y transporte de efectivo
(logistica), la penetracion de la telefonia movil y las redes de datos, el grado de alfabetizacion
digital, el grado de exclusidn financiera o la baja probabilidad aun de que los tipos de interés
lleguen a ser negativos como ocurre actualmente en la Eurozona, entre otros. Es aqui donde estos
paises se encuentran en condiciones mas favorables para avanzar hacia escenarios de moneda

digital basada en soportes tecnologicos.

Por ultimo, no se puede minimizar el nivel de disrupcidén que estos escenarios incorporan a la
economia del pais en cuestion y como esto afecta a cada uno de los agentes econdmicos y al pais
en su conjunto, en aspectos que van desde variables macroeconomicas hasta el sistema
financiero y la implementacién de politicas de estado. Asimismo, de avanzar con alguno de estos
escenarios, deberan existir un marco claro -tanto a nivel regulatorio como desde el accionar de los
Bancos Centrales y Administraciones Tributarias- en aspectos de proteccidn de datos personales,

brindando asi las garantias para diferentes usuarios del sistema financiero.
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Recuadro 2: Uruguay y su plan piloto de emision billetes digitales (e-Peso).

En noviembre de 2017 el Banco Central del Uruguay (BCU) -regulador del sistema de pagos- lanz6 un plan piloto de
emision de billetes digitales de curso legal del peso uruguayo. Este proyecto implic la primera experiencia de emisién
de billetes digitales por parte de un Banco Central a nivel internacional, tratandose de la emision del mismo peso
uruguayo (no una criptomoneda, sino dinero de curso legal) el cual, en lugar de tener un soporte fisico, se basa en un
soporte tecnologico (Banco Central del Uruguay). Segun las autoridades, esta iniciativa era consistente con el enfoque
de las ventajas que tienen los soportes electronicos por encima de los soportes fisicos en cuanto al dinero, debido a
que resulta costoso imprimir billetes, su distribucién en todo el territorio, la seguridad para el transporte de estos, y

también la opacidad que el billete fisico promueve.

Este piloto busco testear los aspectos tecnologicos, operativos, logisticos y de seguridad durante 6 meses (noviembre
de 2017 a abril de 2018) con una emision de billetes limitada -UY$ 20 millones para 10.000 usuarios méviles, lo que
equivale a alrededor de 500.000 euros a la fecha de elaboracion de la presente obra- bajo una operativa restringida.
La solucién tecnolégica se ejecutd a través de la linea mévil del usuario (sin necesidad de conexion a internet) y fue
utilizada principalmente para pago de transacciones en los locales adheridos y transferencias persona a persona.

Analizando los resultados alcanzados con dicho plan, las autoridades y los distintos actores involucrados concluyeron
que los obtenidos alcanzados dieron cumplimiento al objetivo inicial del plan piloto, ya que la plataforma electronica
aplicada asegurd un exitoso proceso operativo. En base a datos del Banco Central del Uruguay, los usuarios
registrados a lo largo de la duracion del plan piloto alcanzaron los 5536, mientras que los comercios que adhirieron
fueron 80 y pertenecen a los mas variados rubros. El total de operaciones durante el periodo del plan piloto fue de
66.572, siendo el giro persona a persona el servicio mas utilizado. Las entidades participantes fueron el BCU (emisor),
ANTEL (empresa de telefonia movil estatal proveedora de la red telefonica), Roberto Giori Company (empresa Suiza,
proveedora del solucion tecnologica de emision y distribucion de billetes digitales), IBM (soporte de almacenamiento,
circulacion y control), IN Switch (proveedora de la plataforma tecnolégica transaccional), y la red de cobranzas

RedPagos (ingreso y retiro de billetes digitales).

En la actualidad, la autoridad monetaria de Uruguay se encuentra en etapa de andlisis de las potencialidades del
sistema y el estudio riguroso de las distintas variables tecnolégicas, de seguridad y de mercado que pudieran permitir
un avance en esta direccion. Para esto, resultan necesarias definiciones institucionales que garanticen en un futuro

la insercion armoniosa de este mecanismo en el conjunto del sistema de pagos (Banco Central del Uruguay, 2018).

Por Ultimo, cabe resaltar que, en su revision anual de la economia uruguaya, el Fondo Monetario Internacional (FMI)
calificd como exitoso este plan piloto. “Se espera que el e-Peso reduzca costos de transaccion, fomente la innovacion
y aumente la inclusién financiera” sostuvo el FMI en su informe (2019). Segun el organismo internacional, el mismo
“tiene el potencial para mejorar el mecanismo de transmisién, ya que proporciona informacién méas sistematica y
transparente sobre la demanda de dinero en tiempo real”. EI FMI sefialé también que “en la medida que el e-Peso
fomente la innovacion y la competencia, en el nuevo equilibrio, las tasas de interés podrian disminuir mejorando la

intermediacion financiera y la inclusion” (International Monetary Fund, 2019).
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3.3. Implicacion 3: Restructuracién del sector financiero.

En linea con lo mencionado en las secciones anteriores, existen fundadas razones para creer que
la tecnologia esta -y continuara- transformando los productos y servicios financieros de una
manera que no ha sucedido antes, lo cual esta directamente relacionado al concepto de movilidad
(BBVA Innovation Center, 2017). Para entender este fendmeno, es necesario introducirnos en el
concepto de movilidad desde tres ambitos de aplicacion:

- Lamovilidad de la tecnologia, la cual gracias al desarrollo de los dispositivos moviles y el
acceso masivo a datos moviles impacta sobre como se ofrecen y consumen los servicios
financieros.

- La movilidad de las ideas, donde plataformas online permiten conectar a personas por
medio de diversidad de redes y servicios peer-to-peer’, con los cuales los usuarios se
sienten cada vez mas a gusto y comprendidos. Estos servicios han replanteado la relacion
espacio-tiempo, dado que la interaccion pasa a ser en tiempo real y el intercambio e
interaccidn trascienden las barreras fisicas y geograficas.

- La movilidad de los pagos, ya que solo unos afios atras, enviar dinero a alguien en otro
pais 0 moneda solia ser algo tedioso, tardaba varios dias y tenia asociado un alto costo.
Hoy en dia, los servicios de pago online han hecho posible que las personas y las
empresas transfieran dinero de un lugar a otro del mundo de manera segura, inmediata y
a muy bajo costo. Esto ha contribuido positivamente al desarrollo del e-commerce, al igual

que ha permitido que servicios financieros transfronterizos sean mas rapidos y eficientes.

Por otro lado, se identifican determinadas tendencias tecnoldgicas que estan incidiendo en la
estructura actual del sector financiero. Estas son: pagos moviles y digitales; autenticacion y
biometria; blockchain; cloud computing; big data e inteligencia artificial (BBVA Innovation Center,
2017). Las fintech en esencia son empresas creativas e innovadoras que aprovechan de todos los
pequefios nichos que los bancos no han sabido explotar, ofreciendo transparencia, eficacia,
agilidad y sencillez. Estas, han tomado la iniciativa y marcado la direccion del sector financiero

durante los ultimos afios, asi como la forma y el ritmo en la innovacion en casi todas las verticales®

7 Los servicios peer-to-peer se refieren a la transmision de datos entre iguales. Se denomina de esta manera ya que
"peer" es un término en inglés que designa lo que en espafiol conocemos como "par” o "igual" en términos sociales.
La acepcion comun es 'de igual a igual' y se usa en el mundo tecnolégico para designar a dos personas conectadas
a una determinada red.

8 El concepto “vertical’ en el &mbito empresarial corresponde a las tendencias agrupadas por lineas de negocio.
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(KPMG, 2017). Por su parte, bajo ese mismo contexto, las entidades bancarias han intentado ser
innovadoras, pero cuentan con grandes estructuras heredadas que les restan flexibilidad y que
complejizan y ralentizan su proceso de transformacion digital. A lo anteriormente mencionado se
suma que en los Ultimos afios la banca ha perdido su posicion de dominio en la distribucién de
productos financieros (KPMG, 2017). La barrera de entrada tanto regulatoria como de distribucion
hasta entonces era tan alta que no existia gran competencia ni necesidad real para ofrecer mejores
productos y servicios a los clientes (AEFI, 2016). No obstante, no existen dudas que la banca
convencional presenta dos ventajas respecto a estos nuevos actores; estas son la experiencia y

su considerable base de datos de clientes.

Segun el informe “Fintech, innovacion al servicio del cliente” de la consultora KPMG (2017), la
relacion de las compafias fintech con la banca tradicional se puede clasificar en las siguientes

categorias, segun cual sea su relacion entre ambas:

o Competidoras: se dirigen a los mismos segmentos y compiten directamente con
la banca con productos generalmente sustitutivos, aunque también se puede tratar de
productos nuevos que la banca podria haber generado.

o Complementarias: mediante un producto sustitutivo o nuevo satisfacen las necesidades
financieras de segmentos historicamente desatendidos por el sistema financiero
tradicional (desatendidos por falta de rentabilidad, alto riesgo, entre otros).

o No competidoras: ofrecen sus servicios a las entidades bancarias tradicionales,

generalmente de soporte a sus procesos o por medio de plataformas tecnolégicas.

No obstante, més alla de lo anteriormente mencionado, la amenaza al sector financiero tradicional
estd centrada actualmente en los nuevos habitos de los usuarios. Esto ha llevado a la banca
tradicional a iniciar una vertiginosa carrera de adaptacion al entorno digital, dado que para esta se
ha hecho imprescindible conocer mejor a sus clientes y adaptarse a sus necesidades y habitos;
esto ha traido consigo la evolucion a un entorno digital mejor preparado, y sobre todo, adaptado,
a un consumidor digital, perfectamente familiarizado con el mundo online, que sabe lo que quiere

y esta mejor informado que nunca. (BBVA Innovation Center, 2017).
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Segun el informe “Empresas tecnologicas en el sector financiero” de BBVA Innovation Center

(2017), en los diferentes congresos de fintech se suele mencionar:

“La gente necesita banca, no bancos.”

Otros actores del ecosistema, como ser la Asociacion Espafiola de Fintech e Insurtech (AEFI)

entienden que:

“No se trata de una banca sin bancos, sino de una banca sin este tipo de bancos,
que les cuesta entender y gestionar el cambio tan profundo en el consumidor”
(AEFI, 2016)

En definitiva, ambas afirmaciones, con las cuales se puede estar de acuerdo o no, evidencian que

el sector financiero se encuentra inmerso en una transformacion y restructuracion significativa.

3.3.1.  Nuevo concepto de banco: Surgimiento de Neobanks, Challenger Banks y BaaS.

A la irrupcion de compaiiias fintech en el negocio bancario, se suma el surgimiento de nuevos
modelos de negocio bancarios como son los Neobanks, los Challenger Banks y entidades BaaS
(Banking as a Service). Estas compafiias brindan una operativa bancaria cada vez mas completa,
que pueden satisfacer las necesidades de practicamente cualquier usuario con un elevado nivel
de sofisticacion (més, en muchos casos, que los bancos tradicionales). A esto se suma que cuando
han visualizado la oportunidad, buscaron convertirse en bancos, con su correspondiente licencia
bancaria. Es aqui donde su rapido crecimiento, particularmente en el segmento méas joven,
preocupa a la banca tradicional, que ve imposible, con sus estructuras y paradigmas, competir con

ellos (Dans, 2018), aspectos sobre los cuales se profundiza en los siguientes apartados.

Comparacion entre los diferentes modelos y sus caracteristicas.

En primer lugar, los neobanks son entidades 100% digitales, generalmente sin presencia fisica,
capaces de brindar informacidn actualizada y precisa a sus usuarios en tiempo real (por ejemplo,
notificacion de transacciones, arbitrajes de cotizaciones empleados, otros), acelerando y

facilitando los procesos utilizando las ultimas tecnologias. Estas entidades se destacan por ofrecer
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como elementos principales de su oferta una personalizacion y nuevas experiencias de usuario,
ademés de la simplicidad, atencion al cliente 24/7 (24 horas los siete dias de la semana), la

transparencia y los menores costes asociados (AEFI, 2019).

Estan basados en una experiencia mobile-first con un partnership, generalmente banco tradicional
que hace de depositario del dinero, y se encarga de temas como cumplimiento normativo, KYC
(conoce a tu cliente) o controles y procesos de supervision que tenga una entidad para conocer a
sus clientes, lavado de dinero, otros. En resumen, los neobanks desarrollan una capa front-end
(presentacion; interaccion con el usuario) sobre unos servicios y una infraestructura de un banco
tradicional. La cantidad de usuarios de los neobanks suele ser muy inferior a los bancos
tradicionales, que compiten con estos tratando de ofrecer un mejor servicio, un mejor precio o, la

mayoria de las veces, una combinacion de ambos (AEFI, 2019).

Los challenger banks, por su parte, aspiran a convertirse en bancos con licencia bancaria, creando
una nueva experiencia para el cliente y con nuevas propuestas de precios, productos y servicios,
ya sean propios o0 de terceros (AEFI, 2019). Cabe mencionar que la mayoria de los proyectos que
se dedican a estos modelos bancarios comienzan siendo neobanks (es decir sin licencia bancaria
propia y trabajando con un banco tradicional, una entidad de pago o de dinero electronico). A partir
de alli, y en funcién de la estrategia empresarial fijada, algunos proyectos siguen funcionando de
esta manera y, otros aspiran a conseguir tener una licencia bancaria. Otras firmas optan por “tener
un pie” en cada modelo (AEFI, 2019).

Los nuevos modelos bancarios

»
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Figura 3.5: Comparativa de los diferentes modelos bancarios.

Fuente: Cinco Dias, Seccion El Pais Economia (2019).

Pagina 49



Trabajo Final de Méaster en Administracion de Empresas (MBA).
“El sector Fintech; implicaciones del Fintech 3.0 en la actualidad. Una aplicacion al caso de Espania y Uruguay.”

Estos nuevos modelos de negocio en torno a la innovacion y la digitalizacion han redefinido
servicios, asi como la forma en que los clientes interactiian con ellos, dando respuesta a las
inquietudes y necesidades de estos nuevos consumidores financieros. Esto ha llevado a un nuevo
concepto de banco, cuyas principales caracteristicas se exponen a continuacion (Dans, 2018):

a. Ofrecen una gran experiencia al cliente, basada en la simplicidad y la fluidez digital. La
experiencia ofrecida se basa en el teléfono mévil, con una excelente usabilidad. Por medio
de una aplicacion movil, permiten realizar diferentes tipos de operaciones de forma
centralizada, en un instante y sin complicaciones, facilitandole al usuario todos los
elementos de visibilidad y control que puede llegar a necesitar. Para esto, desarrollan un
alto nivel de personalizacion en sus productos y servicios financieros, tanto en su variedad
como en su precio, al poder incluir tarifas y comisiones muy reducidas. Cualquier decision
suele venir determinada por el cliente, involucrandolo en las fases de ideacion de sus
productos.

b. Apuestan a la transparencia, con términos y condiciones de facil acceso, utilizacion de
cotizaciones interbancarias reales y justas.

c. Se presentan como un modelo de banco ausente de comisiones. Esta nueva banca
prefiere obviar y sustituir las comisiones en su estructura de ingresos, logrando esto por
medio de modelos comerciales basados en el intercambio con emisoras de tarjetas de
crédito y débito, con venta cruzada de productos como seguros, entre otros. Asimismo,
luego de captar una masa de usuarios significativa y la fidelidad de estos, plantean un
modelo de tipo freemium?, en el cual si el usuario no paga esta limitado a una operativa
basica, y para acceder al tramo en el que pueda mantener una actividad razonable debe
comenzar a pagar. Mas alla de lo anteriormente mencionado, el planteamiento de estas
compafiias es disruptivo y diferente: buscan dar un servicio lo mejor posible,
independientemente de las comisiones que reciban, lo que genera que la mentalidad de
la compafia cambie, traten a sus clientes de otra manera, y se concentren en proporcionar
una buena experiencia de uso. En contraste a esto, la experiencia de uso de un banco
tradicional en algunas ocasiones “aliena” a sus clientes, intentando permanentemente

cobrarles comisiones por diversos motivos, muchas veces ocultas o0 poco transparentes,

9 Freemium refiere a un modelo de negocio en el cual se brindan algunos servicios basicos de forma gratuita, mientras
se cobra dinero por otros servicios mas avanzados o especiales. La palabra freemium es una contraccion en inglés
de las dos palabras que definen el modelo de negocio: "free" y "premium".
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lo que lleva a una desagradable friccion cuando el cliente intenta evitarlas o se entera de
ellas.

Replantean la relacion banco-cliente. Desde el momento de la apertura de la cuenta y con
cada transaccion, la experiencia de cliente es totalmente diferente a la que se tendria con
la banca tradicional, deja de ser necesario estar pendiente de sorpresas como el cobro de
comisiones escondidas, tasas de tipos de cambio abusivas en operaciones donde
intervienen distintas divisas. Esto replantea completamente la relacion entre el banco y el
cliente, eliminando suspicacias, situando al banco en el lugar de un aliado de éste, siendo
percibido como alguien que intenta unicamente proporcionar facilidad de uso y buen
servicio. En complemento a esto, existe una relacion de tu a ti entre ambos, con canales
de atencion eficientes y un trato personalizado 24/7. En este sentido, no resulta para nada
extrafio ver a sus directivos escribiendo correos a clientes o respondiendo por LinkedIn a
consultas o incidencias de usuarios.

Buscan permanentemente mejoras a su propuesta de valor. Estas compafiias estan
pensando y ofreciendo constantemente mejoras en su servicio, mas opciones para
cuentas internacionales o una billetera en donde sea posible guardar los redondeos de
distintas compras con el fin de ahorro o para su conversion a la criptomoneda que el
usuario elija, por ejemplo, ofrece al usuario una “sensacién” completamente distinta a las
que les generaba la banca tradicional, y apela a un tipo de cliente distinto, que quiere
saber mas y poder probar nuevas experiencias o posibilidades para hacer con sus
transacciones o con su ahorro.

Ofrecen propuestas accesibles a todos los usuarios. Algunos productos comercializados
por la banca tradicional, como pueden ser aquellos relacionados con la gestion de activos,
requieren volumenes minimos y comisiones fijas que impiden o le dificultan al pequefio
inversor comenzar a operar.

Aparece un nuevo segmento de cliente bancario que busca sentirse y ser tratado por su
banco de manera personalizada, cuidada y exclusiva. Resulta paradojico que los mismos
clientes que se quejan ante la banca tradicional por sus comisiones estén dispuestos a
pagar hasta 13,99 euros al mes, bajo la percepcion de esto no como una comisién sino
como un servicio extra. Alcanza con observar la tendencia de estos nuevos jugadores
bancarios en la emision de tarjetas metalicas (como las ofrecidas por N26 o Revolut), mas

pesadas que las habituales de plastico y denotativas de un estatus superior. Esto, sumado
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a programas de cashback’0 en criptomonedas como es el caso de Revolut', entre otros
beneficios, dejan claro que hay demanda para un tipo de cliente que pretende no solo
disponer de un banco que le resuelva sus necesidades financieras habituales, sino,

ademas, “sentirse” de una manera determinada (personalizada, cuidada y exclusiva).

De acuerdo con The Economist (2019), lo mas exitoso de estos nuevos bancos radica en que, de
cierta manera, estan del lado de los clientes. “La posibilidad es desvanecer la construccion de su

modelo de ingresos en el hecho de que los clientes cometen errores”.

No obstante, corresponde sefialar que la banca tradicional -al menos en Europa- ha evolucionado
significativamente respecto a hace algunos afios atrés, ofreciendo distintas soluciones de
onmicanalidad'? como herramientas de homebanking, aplicaciones mdviles (de hecho, algunas
con una usabilidad muy bien lograda como es el caso de Santander y BBVA, siendo en este ultimo
caso premiada como la mejor aplicacion de banca mévil del mundo, segun Forrester Research'3).
Por otra parte, en general, para la mayoria de tramites no resulta necesario visitar las sucursales
bancarias frecuentemente. No obstante, la banca tradicional no logra alcanzar a estas nuevas
compafiias en lo que respecta a la adquisicion de criptomonedas y el cambio de divisas sin
comisiones o costos ocultos. Por tal razén, habra personas més afines a la banca tradicional y
otras que se sentiran mas comodos y mejor “comprendidos” por estos nuevos jugadores del
negocio bancario. En suma, el valor diferencial de estos nuevos bancos radica en su cultura y
agilidad ante el cambio. Un banco tradicional, aunque quisiera, no puede operar con esa agilidad
y transparencia. Cualquiera sea el escenario, esta claro que el monopolio de los servicios

financieros bajo el control de la banca tradicional ha desaparecido.

10 Cashback consiste en una politica comercial por la cual el usuario obtiene un reembolso porcentual en determinadas
transacciones realizadas. Dicho reembolso suele acreditarse en la cuenta bancaria del cliente.

1 Véase “Revolut lanza la primera tarjeta de metal con «cashback» en criptomonedas” (23-08-2018). Disponible en:
https://www.abc.es/economia/abci-revolut-lanza-primera-tarjeta-metal-cashback-criptomonedas-
201808221705_noticia.html

12 Omnicanalidad refiere a una estrategia de contenido multicanal que las organizaciones utilizan para mejorar la
experiencia de usuario. En lugar de trabajar en paralelo, los canales de comunicacién y sus recursos de apoyo estan
disefiados y orquestados para cooperar, permitiéndole al usuario iniciar el contacto por un canal y terminar por otro.

13 Véase “BBVA, mejor banca movil de Europa por tercer afio consecutivo, segln Forrester Research” (31-05-2019).
Disponible en: https://www.bbva.com/es/bbva-mejor-banca-movil-de-europa-por-tercer-ano-consecutivo-segun-
forrester-research/
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Figura 3.6: Comparativa de los principales Neo y Challenger Banks

Fuente: Bardmetro de Innovacién Financiera (BIF) (Funcas y Finnovating, 2019).

Neobanks y su desarrollo en Latinoamérica.

Este nuevo paradigma de banco resulta muy interesante y disruptivo, donde su éxito y aceptacion
-principalmente del publico joven- se evidencia dia a dia. Su estrategia es simple: apelan a hacer
bien -0 al menos mejor- lo que los bancos tradicionales no han hecho del todo bien. Son bancos
pensados por y para personas del siglo XXI, es decir personas ocupadas, practicas, que valoran
la eficacia y tienen un estilo de vida con prioridades claras. Las razones para su éxito en paises
europeos se concentran en las siete caracteristicas analizadas anteriormente, potenciado por
condiciones macroecondmicas favorables y la avidez de un nuevo tipo de cliente, principalmente
joven, interesado por este tipo de propuestas de valor. Para ejemplificar esto, alcanza con observar
unos minutos en alguna de las principales cafeterias de Londres, Inglaterra -epicentro fintech de
Europa, donde surgieron hace alrededor de cinco afios atras los primeros neobanks- para observar
como la enorme mayoria de los pagos que realizan los jovenes no se realizan con tarjetas de
bancos tradicionales como Santander, BBVA, HSBC o Lloyds, sino por el contrario, con tarjetas
de bancos que para algunos pueden resultar desconocidos como son N26, Monzo, Revolut o

similares.
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En contraste a esto, en América Latina la realidad presenta varios matices los cuales se analizan
a continuacion (BankingTech, 2018):

- Laregulacion en materia de servicios financieros en Latinoamérica es aun conservadora.
El neobanking presenta barreras de entrada relativamente altas, que hacen que sea dificil
para las nuevas empresas operar a través de las fronteras. Por ejemplo, las regulaciones
para las licencias bancarias varian de un pais a otro, pudiendo ser costosas y complejas
de obtener, con procesos de autorizacion extensos.

- En la mayoria de los paises de Latinoamérica el grado de inclusion financiera y
bancarizacidn aun son bajos, en comparacion a paises desarrollados.

- La burocracia es parte de la rutina e idiosincrasia de muchos paises, donde acudir al
banco, sacar numero, esperar en la fila para hacer un tramite cualquiera sea este es una
tarea cotidiana y aceptada para la mayoria de las personas.

- Enpaises con una alta inflacion, como Venezuela o en menor medida Argentina, algunos
trabajadores prefieren retirar su salario y mantenerlo en efectivo, en lugar de arriesgarse
a ahorrar y conservarlo en una entidad bancaria.

- En algunos paises latinoamericanos existe una competencia insuficiente en materia de
banca y servicios financieros, lo que lleva en gran parte a que los servicios bancarios sean

caros y engorrosos.

Es por lo anteriormente mencionado que el desembarco y desarrollo de Neobanks a juicio del
autor representa algo positivo para América Latina, ya que estos contribuiran a reducir los efectos
negativos de los puntos anteriores. Los Neobanks son un potencial disruptivo importante para el
ecosistema de la banca tradicional, generando una mayor competencia, mejores servicios y por
ende condiciones mas beneficiosas para los usuarios. En este sentido, Brasil fue uno de los
pioneros dentro América Latina, con la finfech Nubank en el afio 2013, la cual actualmente se
encuentra en proceso de internacionalizacion a Argentina y México. No obstante, existen otros
casos de éxito en paises como México (con la fintech Albo, una aplicacion de banca mavil sin
sucursales), Colombia (con el caso de Nequi, la aplicacién banca mévil financiera de Bancolombia,
la cual ofrece una solucion de biometria movil para la autenticacion) o Argentina (con compafiias

como Wilobank o Uald).

En suma, el reto estara por un lado en lograr que existan regulaciones acordes a la realidad del

sector fintech actual y a estos nuevos modelos de “banco”, brindando garantias para los usuarios,
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pero a su vez fomentando la innovacion, la competencia y la agilidad a la hora de interactuar con
los servicios financieros. En segundo lugar, existe un desafio para estos nuevos modelos
bancarios, que sera educar a los usuarios que estén acostumbrados a los bancos tradicionales,
debiendo construir su marca “desde abajo”’, trasmitiendo a los potenciales clientes que son un

banco, en algunos sentidos igual, pero en otros distintos.

3.3.2.  Surgimiento de aplicaciones que facilitan enviar y recibir dinero.

En los ultimos afios han ganado terreno decenas de aplicaciones que permiten enviar dinero, ya
sea localmente, por ejemplo, para dividir la cuenta de una cena entre amigos o con servicios mas
alld como son las transferencias internacionales.

El éxito de estas ha estado dado principalmente por utilizar un tipo de cambio real y justo, no incluir
comisiones ocultas, lo cual sumado a una experiencia de usuario mobile y cuidada les permite
obtener ventajas competitivas -y por ende una gran captacion de usuarios- ante otras alternativas,
como son la banca tradicional o los procesadores de remesas internacionales (como Western

Union Co, MoneyGram International Inc).

A continuacion, se presenta un analisis de dos de los principales casos de éxito en lo relativo a

transferencias internacionales: Transferwise (Reino Unido) y Flywire (Espafia).

Transferwise es considerada en la actualidad una las fintech més exitosas de Reino Unido, la cual
permite enviar dinero al extranjero con unos costes minimos, de manera rapida y segura. La idea
de esta compaiiia surge en el 2007, cuando su fundador, el estonio Kristo Kaarmann envi6 una
transferencia internacional que de alguna manera le cambié la vida. Al darse cuenta de las
comisiones desorbitadas y el tipo de cambio desfavorable que le aplico su banco, decidié afios
més tarde -mas precisamente en el afio 2011- crear Transferwise junto a su amigo Taavet Hinrikus.
Su operativa es a juicio del autor sumamente interesante y difiere con otras compariias que ofrecen
un servicio similar. La misma consiste en permitirle al usuario realizar una transferencia de dinero
a un pais con una divisa diferente, pero en vez de exponer el capital al tipo de cambio al que
tuviera esa divisa en el momento de la transaccion se realizan transacciones locales dado que
Transferwise dispone de cuentas bancarias propias en todos los paises en los que opera. Este
proceso, explicado de manera mas detallada, comienza con la transaccion por parte del usuario

que envia el dinero, quien transfiere el dinero a enviar a la cuenta bancaria de Transferwise del
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mismo pais origen. Una vez recibido este capital, Transferwise calcula el valor de ese capital en
la divisa del pais de destino, y a través de la cuenta bancaria que dispone en dicho pais se realiza
la transferencia al destinatario del capital. Por lo tanto, el capital no ha sido realmente expuesto a
una operacion internacional, con un cambio de divisa asociado, sino que tanto el capital que se
transfiere a Transferwise al inicio de la operacidn, como el que acredita Transferwise al destinatario
de la transaccion siguen estando en la misma divisa que al comienzo. La Unica consecuencia es
que Transferwise al final de la operacion queda con mayor capital en la divisa del pais de origen
que en del pais de destino. Asimismo, Transferwise garantiza durante 48 horas un tipo de cambio
fijo, lo que mitiga para el usuario la exposicion al riesgo de tipo de cambio. Esto redunda en que
las transacciones resulten baratas, justas y transparentes. En la actualidad TransferWise cuenta
con licencia como “Authorised Electronic Money Institution” emitida por la autoridad financiera de
Reino Unido (FCA, Financial Conduct Authority). Gestiona transferencias por mas de 3.000
millones de libras para sus 4 millones de clientes en 57 paises. El Banco Mundial dice que el coste
medio de una transferencia de divisas es del 7,13%, mientras que TransferWise cobra menos del
1%. En su ultimo ejercicio gand 6,2 millones de libras y esta valorada actualmente en 1.300

millones de euros (Expansién, 2019).

Otro caso de estudio relevante es la startup fintech espafiola Flywire. Se trata de una empresa de
soluciones de pagos internacionales, que conecta empresas e instituciones con sus clientes en
seis continentes. Fue fundada en el 2009 como PeerTransfer por Iker Markaide, un estudiante que
se trasladé de Espafia a Boston para obtener un MBA y que durante su inscripcion experimento
en carne propia los inconvenientes para realizar pagos internacionales: altas tasas bancarias y la

gran cantidad de tiempo que se requiere para que este pago procese.

En la actualidad, con sede en Boston, Massachusetts y oficinas en ciudades de todo el mundo
(Londres, Manchester, Shanghai, Tokio, Sidney, entre otras), Flywire ayuda a mas de 1400
organizaciones (como universidades, hospitales, empresas, entre otros) de dieciocho paises del
mundo en mas de 120 dividas locales diferentes (GlobeNewswire Press Releases, 2017).

Por medio de una plataforma tecnoldgica rapida y segura, la plataforma de Flywire ofrece la
conversion de divisas a tipos de cambio que permiten obtener ahorros significativos en
comparacion con bancos nacionales y proveedores de tarjetas de crédito. Junto con Transferwise,
integran la prestigiosa lista de la revista especializada en negocios y finanzas Forbes de las

cincuenta compainiias fintech mas innovadoras del afio 2019 (Forbes, 2019). En particular Flywire
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también esta considerada por esta misma revista en su informe “The Next Billion-Dollar Startups
2018 como una de las veinticinco startups tecnoldgicas que llegaran a ser “unicornios”, es decir

alcanzar un valor superior a los 1.000 millones de dolares (Forbes, 2018).

También se pueden observar otras iniciativas fintech que facilitan el enviar y recibir dinero,
principalmente a nivel local para cuestiones del dia a dia, como dividir una cuenta entre amigos,
transferir dinero de padres a hijos, entre otros usos cotidianos. Asimismo, en los Ultimos afios se
han observado también iniciativas de la banca tradicional para competir con estas nuevas

compafiias.

En el caso de Espafia un claro ejemplo de esto es Bizum. Esta empresa nace en octubre de 2016
bajo un objetivo ambicioso de la banca tradicional espafiola: interconectar sus sistemas de pago
para que cualquiera pudiera enviar dinero a otra persona por el mévil solo con su numero de
teléfono sin necesidad de conocer su numero de cuenta (IBAN). Dentro de los objetivos que
persigue esta iniciativa, esta completar la digitalizacion de los servicios bancarios para asi prestar
un mejor servicio. También se evita que aplicaciones no bancarias lo ofrezcan, lo que significaria
perder cuota de mercado para las entidades tradicionales de este sector (Periodico 20minutos,
2016). En cuanto a su funcionamiento, Bizum permite enviar y recibir dinero a través de la
aplicacion de cada banco. El dinero se acredita en la cuenta del destinatario en menos de cinco
segundos. Dado esto, no existe una aplicacion mévil especifica para Bizum, sino que el servicio
esta integrado en las propias aplicaciones de los bancos participantes. El importe méximo por
operacion enviada es de 1.000 euros; y el importe minimo 0,50 euros; tanto para la emision y
solicitud de érdenes, como para la recepcion de éstas. De momento el servicio esta libre de
comisiones, las cuales quedan a criterio de cada entidad bancaria participante. También brinda la
posibilidad de realizar donaciones a ONGs y se encuentra en proceso de lanzamiento de nuevos
servicios para compras online y pago en comercios. Actualmente mas de 30 bancos forman parte
de este proyecto, los cuales representan el 95% de la cuota del mercado de la banca espafiola.
Entre ellos se encuentran compafias como Caixabank, BBVA, Grupo Santander (incluidos los
bancos Openbank y Popular), Sabadell, Bankia, Ibercaja, Bankinter, Liberbank, entre otros (El
Pais, 2016). En cuanto a volumen de usuarios, cuenta con 3.5 millones de usuarios y mas de 28

millones de transacciones realizadas.
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3.3.3.  Plataformas de préstamos y crédito.

La restructuracion del sector financiero ha estado marcada también por el surgimiento de nuevas
plataformas de otorgamiento de créditos y por mejoras -en gran parte gracias al avance

tecnoldgico- de los procesos de evaluacion y otorgamiento de estos.

Por un lado, denominado como crowdlending, surgen las plataformas de préstamos entre
particulares conocido como P2P (peer to peer; entre personas), las cuales conectan personas o
empresas que necesitan financiacidn con inversores dispuestos a prestar su dinero para conseguir
rentabilidad. Estos son préstamos sin intervencion bancaria, mediados por una plataforma virtual
que se encarga de evaluar el perfil crediticio del solicitante y su nivel de riesgo, asi como de
publicar los distintos proyectos para que los inversores puedan decidir en qué quieren invertir. Y
en ocasiones con intereses inferiores a los ofertados por los bancos. Dentro de este tipo de
financiacion, resulta interesante destacar el caso de la compafiia Younited Credit. Esta fintech,
fundada en Paris, Francia en el afio 2009, es la Unica plataforma de préstamo al consumo europea
que ha obtenido una licencia como entidad de financiera de crédito. Gracias a esto, ha logrado
captar la atencién de un mayor numero de inversores que las plataformas de préstamo existentes,
disponiendo de fondos suficientes para no tener que denegar préstamos por falta de capital, lo
cual le permite dar servicio a un volumen de clientes equiparable al de cualquier entidad tradicional,
pero a una tasa fija y competitiva. En cuanto a su propuesta comercial, Younited Credit simplifica
el acceso a financiacion, permitiendo a inversores profesionales financiar préstamos al consumo,
promocionandose como “el préstamo al servicio de la economia real”. Gracias a su modelo 100%
digital, elimina las complejidades y los costes propios del sistema bancario tradicional y
proporciona a quienes invierten en la plataforma una forma de invertir en los préstamos al consumo
de los paises en los que esta presente la compariia. Todas las gestiones pueden hacerse en linea,
desde la peticion del crédito a la firma del contrato, lo cual le permite dar respuesta a sus clientes
en un plazo maximo de 48 horas, lo que garantiza su rapidez y eficacia. La startup, ademas,
propone una oferta muy amplia dentro del sector fintech, con préstamos que se ubican en un rango
de entre 1.000 euros a 40.000 euros, con un plazo de devolucion de entre 2 y 6 afios. Hasta la
fecha, Younited Credit ha financiado mas de 58.000 proyectos por un importe de mas de 430

millones de euros (Younited Credit, 2017).
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Por otra parte, no solo las plataformas de crowdlending se han multiplicado a raiz de la evolucion
del fintech 3.0. Durante la ultima década ha habido un auge de compafiias fintech especializadas
en la concesion de préstamos personales ajenas al sector bancario. Esto ha generado un circuito
alternativo al crédito oficial que ha triunfado, sobre todo, por su rapidez y por haberse adaptado a
nichos de mercado a los que la banca tradicionalmente ha desatendido. Este tipo de compaiiias
(desde los mini créditos, que conceden importes generalmente de hasta 1.000 euros, hasta los
créditos rapidos) han sabido conjugar la avidez al riesgo con el avance de la tecnologia. Mediante
algoritmos y modelos de scoring (calificacion y puntuacién) sofisticados y precisos, son capaces
de analizar de forma automatica y en cuestion de segundos gran cantidad de factores para aprobar
o rechazar una solicitud de crédito, en base a la solvencia, situacion y comportamiento crediticio
del cliente (EI Mundo, 2017).

3.3.4. Las grandes compaiiias tecnoldgicas (bigtechs) irrumpen en el sector financiero.

Si bien en un comienzo las startups fintech y los bancos podian ser considerados entre si
competidores, muchas de las entidades financieras tradicionales han transitado y estan
transitando estrategias de cooperacion, complementandose entre si y generando sinergias unas
de otras. Esta convergencia se prevé que continte en aumento en un futuro cercano. No obstante,
algunos informes como el caso “Fintech, innovacion al servicio del cliente” de la consultora KPMG
(2017) exponen que la verdadera amenaza del sector, mas allé de los cambios en los habitos de
consumo Yy relacionamiento de los usuarios con sus servicios financieros esta dada por el
crecimiento de las grandes compaiiias tecnologicas. Estos nuevos actores son conocidos como
GAFA o Bigtech (compaiiias como Google, Apple, Facebook y Amazon) y compafiias de origen
asiatico BAT (Baidu, Alipay y Tencent). Asi lo consideran también las propias entidades bancarias,
segun el Barometro de Innovacion Financiera elaborado por la Fundacion de Cajas de Ahorro
(Funcas, 2018), dado que un 38% de los directivos de banca creen también que sus principales
competidores son las bigtech. Dicho informe, recoge la opinidn de 200 directores financieros y la
respuesta de 2.000 ciudadanos, también refleja que las multinacionales tecnoldgicas disponen de
gran capacidad, tamafio, y red que les permite desarrollar servicios financieros que pueden llegar
a modificar el modelo tradicional de banca (El Economista, 2019). En suma, estas compafiias
logran operar de forma global, en red, en un entorno digital y con la ventaja que otorgan los
paquetes de datos; no sélo de clientes, sino la segmentacion por intereses, habitos y consumo.

Tienen gran informacion sobre sus usuarios (habitos de compra, necesidades, amistades, etc.) y,
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sobre todo, mayor capacidad de explotarla, porque es lo que han venido haciendo desde sus
inicios (AEFI, 2016).

Bajo este contexto, Google ha irrumpido recientemente en el negocio de la banca, una vez que
obtenida en Lituania su licencia para operar en la Union Europea. Esto le permite realizar
operaciones bancarias basicas como transferencias de débito y crédito, servicios de depdsito y
retiro de efectivo, transacciones internacionales, entre otras. Por otra parte, estas compaiiias
tecnologicas gozan actualmente de mayor libertad normativa pues, a diferencia de la banca
tradicional, nos encontramos ante un sector nuevo que no ha sido totalmente regulado por los

estados en los que operan.

Apple, en tanto, presentd en marzo de 2019 su propia tarjeta de crédito. Denominada Apple Card,
surge como resultado de la alianza comercial con el banco estadounidense Goldman Sachs. A
pesar de que inicialmente se pondra en marcha Unicamente en Estados Unidos, Apple no descarta
que su nueva tarjeta, un complemento a la plataforma de pagos Apple Pay, llegue a otros
mercados (Expansion, 2019). En el lanzamiento de este nuevo producto, Tim Cook, consejero
delegado de la empresa, trasmitia el siguiente mensaje durante la presentacion: "Todos las
necesitamos, pero hay algunas cosas sobre la experiencia de usar tarjetas de crédito que podrian

ser mucho mejores", aspecto que busca replantear esta tarjeta (El Periodico, 2019).

Por otra parte, durante los Ultimos afios Amazon también ha estado explorando el negocio de la
banca y los servicios financieros. El articulo “Bank of Amazon is disrupting the financial landscape”
de Fintechnews Switzerland (2018) analiza hasta qué punto el gigante del comercio electronico,
paso a paso, muchas veces con iniciativas regionales y sin hacer mucho ruido, ha logrado construir
una oferta de productos financieros cada vez mas completa que incluye ya no solo simples medios
de pago, sino incluso productos de crédito, seguros, tarjetas recargables, transferencias
recurrentes o incluso herramientas para hacer depositos. En esta misma linea, el articulo “Amazon
wants to team up with banks on checking accounts” del prestigioso periddico estadounidense The
Wall Street Journal (2018), también menciona el supuesto interés de Amazon por asociarse con
determinados bancos, como JPMorgan Chase, para poder ofrecer a sus clientes un producto,
desarrollado conjuntamente entre ambas entidades, que tendria muchas similitudes a una cuenta
corriente. Esto podria ser utilizado por los clientes de Amazon no solo para pagar sus compras en

la plataforma, sino también para otros servicios no relacionados. A esto se suma que Amazon
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cuenta actualmente con 310 millones de cuentas de clientes activos, 100 millones de clientes
Prime y 5 millones de vendedores, operando en mas de 12 mercados Estados Unidos, Reino
Unido, Alemania, Francia, Canada, Japdn, India, ltalia, Espafia, México, Brasil y China, lo que
constituye un ecosistema considerable. Del andlisis de los dos articulos anteriormente citados se
desprende que Amazon no esta creando un banco segun la definicion tradicional, sino que esta
creando productos de servicios financieros para aumentar la participacion en su propio
ecosistema. No seria ilogico pensar que “Amazon esta construyendo un banco para Amazon”, lo
cual puede resultar incluso mas inteligente y acertado que lanzar un banco tradicional, lo cual
sumado a la cantidad de clientes con los que Amazon cuenta y el conocimiento que tiene de estos,
potenciado en gran parte por el avance tecnoldgico, deberia ser objeto de analisis y atencion de

los principales actores del ecosistema fintech.

En cuanto a cdmo son percibidos estos movimientos de las grandes compaiiias tecnologicas por
los diferentes actores del sector financiero, la figura 3.7 correspondiente al Barémetro de
Innovacién Financiera elaborado por Funcas y Finnovating (2019) demuestra que 4 cada 10
directivos de entidades financieras sitan a las bigtech como sus principales competidores, por

delante de las fintech, neobanks y la banca tradicional.

Otros TelcoBanks
FinTechs 6% _ 3%
8%

BigTechs

Neobanks 42%

12%

Figura 3.7: Impacto de nuevos competidores bigtech en el sector financiero.

Fuente: Elaboracion propia en base a Funcas y Finnovating (2019).

El articulo “Banca y tecnoldgicas ¢alianza inevitable?” del periodico Expansion (2019), el cual

analiza la opinién de distintos referentes del &mbito financiero, afirma que los servicios financieros
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representan para las companias tecnoldgicas una triple oportunidad. La primera de ellas esta dada
por la posibilidad de entrar en negocios de nicho que, con la escala que estas poseen, pueden ser
muy rentables, como sucede con los pagos o la financiacion al consumo. En segundo lugar, las
bigtech pueden completar o redondear servicios y productos que ya ofrecen al cliente combinando
productos no financieros y financieros en una experiencia Unica para el cliente. Por ultimo, la
prestacion de servicios financieros puede brindarles informacidn valiosa sobre sus clientes y eso
es fundamental para su modelo de negocio. Esa informacion valiosa de los clientes, es decir, los
datos, se han convertido en la era actual en una “mina de oro” que atrae e interesa tanto a las

bigtech como a los grandes bancos.

BY (O Finnovating COMPARISON OF BIG TECHs FINANCIAL PRODUCTS
(4
Google amazon S
Marketcap  $838.4 B $908.6B $9435B
Number of users 2000M* 360 M 588 M
amazon pay
GP amazon . Pay
Products < Fay =
amazoncash

Number of Customers Sukonpay  eeson Sasgoncas

(Products) i5M 33M 20K 5 127M

business
amazon pay amazon amazoncasl
N° Countries presence 17 17 ' 2 21

v I f t t. amazon pay l@_gon nm_uonn ash

olumen of transac ;,o: $3o B $3 B $1 B s, $II 7 B

i) Trearoiing, o S OAY.
Fees 0% debit and bank fee: (1% - 3%) B : lll?(ltil(‘(«l(l‘d 41 $0fees
transfer +$0,30 0% if is funded by a debit card
* Users of the services Gmall, Chrome, Google Maps, YouTube, Android, the Play Store and the search engine

Figura 3.8: Comparacion de las principales compafiias bigtech

Fuente: Bardmetro de Innovacién Financiera (BIF). Funcas y Finnovating (2019).
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3.3.5.  Entendimiento y adaptacion a un nuevo cliente; los millennials.

Para abordar el siguiente apartado, en primer lugar, es necesario definir el concepto millennials.
Dicho concepto abarca a los jovenes nacidos a partir de los 80’s (mas precisamente a las personas
nacidas entre el afio 1982 y el afio 2000). Son considerados una generacion digital,
hiperconectada, con altos valores sociales y éticos y mejor formada que las generaciones
anteriores. Esta generacion supone un 24% de la poblacion mundial. En cuanto a sus
caracteristicas, suelen generar resistencia a las empresas tradicionales, retan al sector bancario
para que los “conquiste” y son creadores de contenido e influyentes entre su publico, lo cual los

diferencia significativamente de las generaciones pasadas (BBVA, 2018).

Este segmento de la poblacion, por sus caracteristicas demograficas, se adapta a los servicios
ofrecidos por las fintech, dado que demandan nuevas maneras de relacionarse con los bancos y
adoptan con rapidez servicios innovadores; estan acostumbrados a probar cosas nuevas, tienden
a perder la paciencia y frustrarse con las gestiones bancarias tradicionales lo cual los posiciona
como palanca para potenciar la restructuracion del sistema financiero de la cual estamos siendo
testigos en la actualidad. Por tal razén, el sector financiero se estd tomando muy en serio la
conquista de este publico joven, para el que la tecnologia es un aspecto fundamental en sus vidas.
No obstante, méas alla de este fenomeno, segun el informe “Millennial Disruption Index” el 71% de
los millennials americanos prefieren ir al dentista, que concurrir a las oficinas de su banco o
escuchar lo que este tiene para decirle (BBVA Innovation Center, 2017), aspectos sobre los cuales

se profundiza en el presente apartado.

De acuerdo con un informe de BBVA Research (2018), los millennials forman parte de una
generacion escéptica, que se muestra muy desconfiada con las instituciones. Esto representa un
desafio para la banca tradicional, quien debe redoblar esfuerzos para ganarse su confianza,
ofreciéndoles toda la informacion y consejos que necesitan, sobre todo, relacionado con sus

inversiones.

De esta manera, es esperable que durante los préximos afios la imagen distante, seria, cerrada,
técnica y especializada que trasmite la banca tradicional sea desplazada gradualmente por
identidades corporativas mucho mas proximas a lo que los millennials esperan y entienden como

banco: una imagen “fresca” con la que se sientan identificados, un lenguaje cercano y familiar, y
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una estética moderna, y por supuesto, adaptados al entorno digital. Aspectos como el tipo de
servicios que ofrecen sera otro de los ejes sobre los que la banca tradicional deberé trabajar, dado
que la manera de consumir los servicios de parte de esta nueva generacion también es muy
diferente de las generaciones anteriores. Los Neobanks y Challengers Banks son algunos
jugadores del ecosistema fintech que han comprendido muy bien estos cambios de habitos y estan
obteniendo ventajas competitivas de ello. Estos cambios de habitos no solo alcanzan a los
servicios financieros, sino que alcanza con observar como los jovenes millennials prefieren tener
acceso a los servicios, antes que poseer los bienes, lo cual se evidencia con el éxito de plataformas
como Uber, AirBnB, BlaBlaCar o las plataformas de Car Sharing (como son Car2go, emov, ZITY,

entre otras) que se han expandido con gran éxito en Europa.

Por otra parte, un estudio de la organizacion Independent Community of Bankers of America
(ICBA) del afio 2014 afirma que el 74% de los millennials encuestados reconoce que el mobile
banking es indispensable para ellos, lo cual es interesante si se considera que los millennials se
han formado, trabajan, compran y viven en estrecho contacto con el mundo digital. Esto los lleva
a exigir que las entidades financieras les ofrezcan sus servicios a través de plataformas digitales,

los cuales ya estan acostumbrados a manejar en otras situaciones cotidianas.

Por ultimo, el informe “The Millennial Disruption Index” elaborado por la firma Viacom Media
Networks (2014) afirma que a esta generacion le interesan mucho mas los productos financieros

que provienen de empresas de base tecnoldgica, que los de entidades bancarias establecidas.

3.3.6.  Transformacién digital en la banca tradicional.

La transformacién digital es un tema de suma relevancia en la actualidad, cuyo abordaje en
profundidad daria lugar a una obra de similares caracteristicas a la presente o ain mas amplia,
dadas las aristas e implicaciones que se desprenden de dicho tema. No obstante ello, de acuerdo
al alcance del presente estudio, en los siguientes apartados, la transformacion digital es

presentada en su relacion con el sector fintech y su impacto en el mismo.

En primer lugar, resulta necesario definir con precision algunos términos que seran claves para un
correcto entendimiento de los aspectos analizados el siguiente apartado. Por “banca digital”
debemos entender aquellas actividades que desarrolla un banco en las que la tecnologia digital

es sustancial y relevante en alguna, o varias, dimensiones de la actividad de un banco. En tanto,
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por “canal digital” se entiende un canal no presencial, que excluye la oficina bancaria tal como la
conocemos hasta ahora, el cajero automatico, el ejecutivo o gestor de cuenta o la banca telefonica,
a través del cual, un usuario accede a los servicios financieros dotado de un dispositivo digital y
un software, ya sea para realizar consultas, transacciones o gestiones. Actualmente somos
testigos de lo que podemos denominar la ‘Era de la Banca Digital’, una época caracterizada por la
democratizacion de la tecnologia y el cambio de comportamiento de los consumidores, la cual
demanda de una profunda transformacion interna de los bancos tradicionales para adaptarse al
nuevo panorama competitivo que se esta construyendo. Segun el Departamento de Investigacion
del Instituto de Estudios Bursatiles (2015), los retos que enfrente el sector financiero en esta nueva

era se puede clasificar en el ‘ABC’ de la banca digital, como se sintetiza en la figura 3.9.

Agility Business Customer
\ ‘ \

e Crear una nueva
cultura digital

* La tecnologia como
ventaja competitiva

® Optimizacion de la
cadena de valor

¢ Nuevo talento digital
Crear una cultura agil con

nuevas capacidades
digitales

¢ Nuevos modelos de
negocio digitales

* Mayor productividad
de canales digitales

 Transformacion de la
red de distribucién

e Ciberseguridad

Aprender avenderen
canales digitales

¢ Experiencia de cliente

e Convertir los datos en
valor

Conveniencia para
convertir a los clientes en
fans

Figura 3.9: El "ABC” de la banca digital y sus retos.

Fuente: Elaboracién propia en base a Departamento de Investigacién del IEB (2015)

En primer lugar ‘Agility’ (agilidad), refiere a la necesidad de implantar una nueva cultura dentro de
las organizaciones que incluya las capacidades digitales necesarias para operar en este modelo.
La tecnologia digital, la captacion del talento, la colaboracion y el foco en las personas son los
elementos clave para el logro de la agilidad del sistema financiero. En segundo lugar ‘Business’
(negocio), refiere al objetivo de aprender a vender a través de canales digitales. La adquisicion de
experiencia en la creacion de productos digitales y la apertura a nuevos modelos de negocio no
bancarios son dos aspectos fundamentales para incrementar la rentabilidad actual del sector. Por
ultimo, se incluye el término ‘Customer’ (cliente), dado que es este el principal actor de la banca
digital. Ofrecer una experiencia al usuario de forma conveniente, con productos y servicios
personalizados a sus necesidades es la principal palanca para la banca para convertir a sus

clientes en fans y mejorar su reputacion.
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Segun el informe “El sector financiero espafiol ante el reto de la transformacion digital’ de la
consultora KPMG (2018) la transformacion digital de la que actualmente somos testigos deriva, en
primer lugar, de la propia evolucion de los clientes del sector financiero. En distintos porcentajes,
pero alcanzando cifras considerables, estos se han lanzado decididamente al mundo digital y ya
realizan la mayor parte de las transacciones financieras a través de canales no presenciales. Esto
genera que la banca, como tantas otras industrias, esté preparada para atender de forma eficiente
estos nuevos canales de demanda y que puedan comercializar a través de ellos la totalidad, o en
su defecto la mayor parte, de sus productos y servicios. A su vez, esto deben hacerlo de forma
eficiente para que, al disefiar sus nuevos procesos, sean capaces de proporcionar a sus clientes
una experiencia grata y cuidada, que esté a la altura de la que ofrecen otros proveedores de
servicios financieros abordados a lo largo de la presente obra, sean competidores o no de los
bancos tradicionales. En contraste de lo que ocurria unos afios atras, como se ha mencionado
anteriormente, los bancos han perdido el dominio de la distribucion de los servicios financieros, lo
cual se suma que muchos prestadores de servicios financieros y no financieros estan “educando”
en forma cotidiana al cliente respecto a una forma eficiente de hacer las cosas, lo que posiciona
al cliente como una persona mas exigente e informada. En efecto, cada dia empresas fintech como
los Neobanks y Challenger Banks u otros jugadores como las Bigtechs se interrelacionan con los
usuarios bancarios, mostrandoles nuevos modos de operar bajo estos nuevos modelos. Si esto es
relevante para todos los usuarios bancarios, lo sera especialmente para la generacion millennial
quienes dadas sus caracteristicas sienten mayor afinidad y atraccion por este nuevo paradigma a

la hora de interactuar con sus servicios financieros (KPMG, 2018).

La rapida evolucion de la tecnologia hace que el cambio al que ya nos enfrentamos sea
profundamente disruptivo. No es sélo la intensidad de ese cambio sino sobre todo su velocidad la
que hace que sea asi, particularmente en el caso de los servicios financieros. En este sentido,
muchas entidades de la banca tradicional han reaccionado también con rapidez, tratando de
vislumbrar lo que las nuevas tecnologias podian proporcionarles, aprovechando la mayor
eficiencia que podian darles y mejorando la experiencia de sus clientes. Obviamente, para hacerlo
han necesitado realizar importantes inversiones de recursos (economicos, tecnoldgicos, entre
otros). Ello llevé a incorporar a los perfiles profesionales més exitosos en materia de talento
humano y mejor formados, siendo estos de perfiles muy distintos a los que habian sido
tradicionales hasta el momento en la banca, con el objetivo de poner en marcha laboratorios

digitales, areas de innovacion, areas de customer experience, entre otras, las cuales hasta hace
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unos afios eran impensadas en el modelo de negocio y estructura organizativa de la banca
tradicional (KPMG, 2018).

Este nuevo escenario trae consigo una serie de desafios y oportunidades para la banca tradicional
(KPMG, 2018). En primer lugar, la transformacion digital presiona a las entidades bancarias a
mejorar en su eficiencia y rentabilidad, no siendo suficiente en absoluto conformarse con la mera
puesta a disposicion del cliente de canales no presenciales para la realizacién de distintas
transacciones financieras. Si bien corresponde destacar que, durante los ultimos afios, la banca
tradicional se ha movido con rapidez en la transformacidn de su front office (estructuras de la
organizacion que gestionan la interaccidn con el cliente), la verdadera transformacion tendra lugar
(o no) en el back office, es decir en la estructura operativa y de apoyo a los servicios de la empresa.
No obstante, esto presenta un desafio para los bancos, quienes para lograr que esa
transformacion sea real, efectiva y sostenible en el tiempo tendrén que realizar un gran esfuerzo
y una mayor inversion en actualizar sus sistemas, procesos, productos y servicios, pero también
aspectos mas de tipo intangible como son su cultura organizacional, su propuesta de valor, entre
otros. La banca tradicional cuenta con grandes estructuras heredadas que le resta flexibilidad y
que complejizan y ralentizan su proceso de transformacion digital. En suma, més que solo
transformacion digital debemos entender por esto transformacion digital, cultural y organizacional.
En segundo lugar, como se ha mencionado a lo largo de la presente obra, los bancos comienzan
a competir con nuevas companias, muchas de estas agiles, dinamicas y flexibles, creadas desde
el comienzo con la finalidad de captar de forma eficiente la informaciéon sobre sus clientes,

almacenarla y gestionarla de forma estratégica para desarrollar nuevos modelos de negocio.

Estos desafios situan a la banca tradicional ante un dilema estratégico que sera clave para sortear
(0 no) con éxito este nuevo escenario: (i) la conveniencia de lanzar un nuevo banco, totalmente
digital, con sistemas independientes de los del banco original y que replique parcial o totalmente
su oferta de productos y servicios o (i) la de hacer evolucionar al banco en su conjunto,
emprendiendo la dificil tarea de lograr su completa transformacion, tanto organizacional, cultural

como tecnologica.

No resulta para nada sencillo determinar cuél de ambas estrategias es la mas adecuada v,
dependiendo de las circunstancias, posiblemente en unos casos sera uno y en otros seré otro. En

funcidn de las circunstancias del sector, las caracteristicas, posicion de mercado y el modelo de
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negocio del banco o la situacion de sus infraestructuras tecnoldgicas, la estrategia que sera
adecuada y exitosa para un banco no lo sera necesariamente para otro. Por ello, vemos ejemplos
de entidades que han optado por evolucionar con el modelo de un nuevo banco digital y otros que
han apostado decididamente por su completa transformacion, a pesar de sus dificultades. Otros
en cambio, han avanzado en ambas direcciones; por ejemplo, el banco Santander, quien ha
emprendido un fuerte proceso de transformacion digital pero también ha lanzado iniciativas como
OpenBank de banca 100% digital; lo mismo ocurre con BBVA quien ha sido de las primeras
entidades que ha reaccionado y avanzando con éxito hacia su transformacion digital, quien

también ha explorado iniciativas como Atom Bank de banca 100% digital.

Por ultimo, la transformacion digital también es una necesidad a raiz del contexto actual de Europa
donde los tipos de interés se encuentran en valores historicos muy bajos -0 negativos en algunos
casos como Alemania- lo cual genera entre otros factores en una rentabilidad limitada y moderada
del sector. A esto se suma la rigurosa regulacion y supervision a la que esta sujeto el sector
bancario tradicional, lo que limita en algunos casos su competitividad. Lo anteriormente
mencionado obliga a que los bancos deban aumentar su eficiencia disminuyendo sus costes v,
para ello, la apuesta por la automatizacion de procesos y la digitalizacion es un vehiculo adecuado

para lograr ello.

Por otra parte, la transformacion digital trae consigo riesgos que deben ser gestionados de forma
proactiva por la banca tradicional, algunos de los cuales estan relacionados a nuevas formas de
fraude o delincuencia (ciberdelincuencia). Esto genera que la ciberseguridad sea un aspecto critico
en este nuevo escenario. Los bancos tienen que estar preparados para recibir ataques en
cualquier momento y sin precedentes, que no solo pretenderan obtener sus recursos econdémicos
y los de sus clientes, sino también y cada vez més, los datos de estos. Ademés de ser una
amenaza economica, es también una amenaza reputacional, con lo que esto implica para un sector
en donde la confianza es la base de la piramide. En este sentido, los reguladores estan prestando
una gran atencion a este asunto, dado que son conscientes de su enorme potencial

desestabilizador para el conjunto del sector y las entidades individuales.

Con el objetivo de cuantificar los puntos analizados anteriormente, se presentan a continuacion
algunas cifras relevantes que permiten dimensionar la situacion actual de la transformacion digital

de la banca en Espafia. Las mismas fueron extraidas del “Observatorio de Digitalizacion Financiera”
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elaborado por Funcas y la consultora KPMG (2017), el cual abarca a 16 entidades financieras de

Espafia.

a. Reinventar el modelo de relacion con el cliente hacia modelos “customer centric” que
garantice una experiencia personalizada e inmediata es la estrategia actual mas importante
para el 81% de las entidades consultadas.

b. La puesta en marcha de laboratorios de innovacion y la formacion de los empleados es la
combinacion que mas se observa para fomentar la innovacion del sector, sefialadas en
un 69% de los casos.

c. EI92% de los clientes bancarios de Espafia es usuario habitual de Internet, el 85% tiene
smartphone, el 44% tiene al menos un ordenador en el hogary el 47% dispone de tablet.

d. Entre las actividades financieras habituales realizadas en un afio en internet destacan la
consulta de saldos y movimientos (68%) y transferencias (27%).

e. EI90% de los usuarios consultados considera facil o muy facil retirar dinero en un cajero
automatico o pago con tarjeta de débito, pero sélo lo cree asi el 67% de los usuarios para
banca online y el 64% de los usuarios para banca mavil.

f.  ElI40,8% de los usuarios de smartphone declara haber recibido un SMS de su entidad
bancaria a lo largo de un afio y el 19,8% haber usado alguna app de pagos en ese periodo,
lo que posiciona a la digitalizacion como una herramienta eficaz para la comunicacion y

relaciones con el cliente.

Como reflexion personal del autor, los bancos, que tradicionalmente han sido lentos para
adaptarse a las necesidades de los clientes, estan viendo ingresar a su mercado a nuevas startups
tecnoldgicas-financieras (mas égiles, flexibles, con menores regulaciones y menores costos
operativos). Ante esta realidad, las preguntas que cabe hacerse son: ¢ corren los bancos -tal como
los conocemos ahora- riesgo de desaparecer? ;como deben actuar estos para continuar siendo
competitivos y atractivos en esta nueva era?. Para responder a esta ultima interrogante, alcanza
con observar como varios gigantes de la industria bancaria (por ejemplo, entidades como
Santander o BBVA) se encuentran apostando a laboratorios de innovacidn digital y adoptando en
su cultura organizativa metodologias agiles para reducir su time-to-market (plazo de
comercializacidn). Otros, sin embargo, han optado por una estrategia de identificar y adquirir las
Startups fintech mas atractivas y con proyecciones de futuro mas alentadoras. Asimismo, quienes
cuentan con recursos economicos suficientes y cuota de mercado para hacerlo han optado por

transitar ambos caminos. En cualquier caso, corresponde mencionar que la banca tradicional se
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ha movido con rapidez en la transformacion digital, lo que, si bien resulta alentador, no representa
una garantia de éxito ya que como se analiza en los apartados anteriores la transformacion digital
va mas alla de cuestiones tecnologicas, dado que para que esta tenga éxito requiere cambios
profundos en la cultura organizacional, su estructura y su estrategia. En cualquier escenario, previo
a poner en marcha estas iniciativas, deberé existir una estrategia empresarial de innovacion y de
transformacion digital, que marque el rumbo de hacia doénde se quiere ir y qué papel quiere

desempefiar en este nuevo paradigma de fintech 3.0.

Recuadro 3: Transformacion digital en Espafia: Analisis del caso de Grupo Santander.

El Grupo Santander es una de las entidades que mas viene apostando desde hace afios, junto a su competidor BBVA,
a la transformacion digital. El grupo se fijo como reto afios atras crear su propio ecosistema, siendo un caso de
referencia por su manera de afrontar el cambio cultural y de utilizar las tecnologias para reinventar los servicios
financieros. Esto también ha permitido una gestion mas eficiente, minimizando la cantidad de sucursales fisicas y
reduciendo la plantilla de funcionarios, aspectos en los que sigue trabajando. Recientemente su presidenta Ana Botin
anuncié, como parte de su nuevo plan estratégico, un agresivo plan para los proximos cuatro afios, donde el grupo
destinara mas de 20.000 millones de euros de inversion en digitalizacion, buscando mejorar la eficiencia hasta el 45%.
Los ejes de trabajo de este plan se centran en tres aspectos principales: aceleracién de la digitalizacién, reduccion de
costes y eficiencia en la asignacion de capital (Expansion, 2019).

En lo que respecta a digitalizacion, el grupo prevé invertir unos 5.000 millones de euros en tecnologia por afio. Este
gasto es equivalente al 9,9% de los ingresos que la entidad gener6 el pasado afio. Con este impulso, la entidad, que
actualmente tiene 32 millones de clientes digitales, pretende alcanzar los 50 millones de usuarios online a medio
plazo. Aspira, a su vez, a posicionar las ventas digitales por encima del 50%. Para esto, el banco se encuentra
actualizando su infraestructura tecnolégica para que esté alojada en la nube y pueda operar con plataformas globales
gestionadas con metodologias agiles, lo que aceleraré la transformacion tecnoldgica y del negocio (Expansion, 2019).
El Grupo también apuesta por el aprendizaje automatico (machine learning) y la robética, la reingenieria de procesos,
y renegocia contratos de forma global con proveedores para mejorar sus precios (Banco Santander, 2019). Asimismo,
el banco acelerara y potenciara el desarrollo de sus negocios de alto crecimiento, denominados "lanchas rapidas"
(Speedboats), lo que permitira probar nuevas soluciones y competir en el mercado abierto para atraer nuevos clientes.
En este sentido, y con el objetivo de convertirse en una plataforma global abierta de servicios financieros, una de las
iniciativas que Santander prevé potenciar es Openbank, el banco digital del grupo que ahora opera sélo en Espafia.
La entidad se ha planteado como objetivo exportarlo a diez mercados a medio plazo y duplicar su niumero de clientes
hasta alcanzar los dos millones. La digitalizacién también sera clave en la reduccién de costes y en la mejora de la
eficiencia, otro de los ejes del plan estratégico. Santander ha anticipado que espera situar su eficiencia a medio plazo
entre el 42% y el 45%, desde el 47% actual. Calcula un ahorro de costes anual progresivo de 1.200 millones de euros.
El grueso, en torno a 1.000 millones, se generara en Europa, donde espera reducir sus gastos operativos en un 10%.
Otros 270 millones en ahorros procederan del resto del grupo. Por Ultimo, para acelerar la consecucion de estos
objetivos, el grupo también ha definido una nueva estructura organizativa mas sencilla para simplificar la gestion y los
reportes, e impulsar la agilidad y la colaboracion (Expansion, 2019).
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3.3.7.  Elvalor de los datos; aprovechamiento de nuevas tecnologias como big data.

En la actualidad somos testigos de la denominada cuarta revolucion industrial que, como las
revoluciones anteriores, esta llamada a transformar radicalmente cémo producimos, cémo
consumimos, c6mo nos relacionamos y cdmo nos comunicamos; en definitiva, codmo
evolucionamos como sociedad. La actual revolucion esta basada en los datos, por lo que, en la
Economia del Conocimiento, los datos representan un insumo basico y clave. No obstante, a
menos que el dato sea objeto de un proceso de refinamiento, procesamiento y anélisis que le dote

de utilidad, el dato en si mismo no es generador de valor (Ontiveros, 2017).

Esto se ve potenciado a partir del crecimiento exponencial del volumen, variedad y velocidad de
generacion de datos -es de aqui que surge el término big data- y de las mayores capacidades para
su captura, almacenamiento, procesamiento y analisis (aplicando procesos de ciencia de datos).

En este sentido, la Economia de los Datos no puede analizarse y entenderse de forma aislada al
desarrollo de las TICs, el desarrollo de la biometria y de disciplinas tales como la economia, la

psicologia y la sociologia (Ontiveros, 2017).

En lo que respecta a la generacidn de valor en el ambito empresarial, el big data puede contribuir
a un mayor conocimiento sobre el perfil del cliente, una reduccion en los costes mediante la
deteccion y la resolucion de ineficiencias y la creacion de nuevos productos y servicios de
informacién o el desarrollo de nuevos negocios. Por otro lado, la ciencia de datos, que abarca
métodos computacionales, matematicos y estadisticos, nos permite responder a preguntas dentro
del marco empresarial aplicando el método cientifico, pasando de la teoria a la practica,
describiendo, anticipando y prediciendo sucesos y prescribiendo acciones (Ontiveros, 2017). Es
aqui donde la Economia de los Datos esta favoreciendo el surgimiento de nuevos modelos de
negocio, los cuales estan reconfigurando la estructura de diversos sectores productivos, entre ellos
el sector financiero, permitiendo aumentar la eficiencia en la distribucion de bienes y servicios, ya

sean estos tradicionales o nuevos (Ontiveros, 2017).

La revolucion en torno al dato ha traido consigo nuevas capacidades tecnoldgicas para la captura,
almacenamiento y procesamiento de grandes cantidades de datos estructurados y no
estructurados, junto a nuevas disciplinas cientificas y herramientas tecnoldgicas aplicables,

aspectos que se sintetizan en la figura 3.10. En este proceso, la calidad del dato resulta condicion
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necesaria para asegurar el éxito de su tratamiento. En suma, el big data se ha posicionado como
una de las grandes revoluciones tecnoldgicas que estan sucediendo hoy en dia. Este termino hace
referencia a la aparicion y el aprovechamiento de grandes volumenes de datos que, si bien algunos
de ellos existian antes, nunca hasta ahora se habian contemplado como una fuente de valor para
la gestion empresarial y la toma de decisiones, de transparencia para las Administraciones
publicas o de mejor autogestion para todos los ciudadanos en su dia a dia. De la mano de la
digitalizacion, todo lo que sucede en nuestra vida cotidiana deja un rastro en forma de dato
(Ontiveros, 2017). En este sentido, el sector financiero no es ajeno a ello, sino que, por el contrario,

es uno de los sectores que més esta invirtiendo en iniciativas de big data.

Big data
Ecosistema de herramientas tecnolégicas para el procesamiento de datos
disefiadas para optimizar procesos y resolver los problemas de los datos:
Volumen, velocidad, variedad.
Catalizadores

Computacién enla nube

Asequibilidad del hardware bésico

Software comercial (Watson-IBM, Netezza)

Software de cddigo abierto (analitica distribuida) (Hadoop, Spark, Not
Only SQL, Cassandra, R, Python)

Ciencia de datos

Proceso de descubrir informacién oculta en grandes cantidades de datos
estructurados y noestructurados, utilizando métodos como las
estadisticas, machine learning, |a mineria de datos y la analitica predictiva
(IBM).

Permite anticipar o predecir sucesos futuros (analisis predictivo) e incluso
prescribir acciones a partir de la aplicacion a los datos de métodos de
analisis de las matematicas, estadistica y técnicas computacionales
avanzadas.

Figura 3.10: Definicion de big data y ciencia de datos, junto a sus catalizadores.

Fuente: Informe Tendencias en Medios de Pago 2018, Minsait (2019).

En linea con lo anteriormente mencionado, las consultoras Teradata, FrontQuery y EY han
realizado un estudio acerca de la utilizacion del bigdata en el sistema financiero espafiol, en el
cual se afirma que el 30% de las empresas que componen este sector aprovechan, en mayor o

menor medida, las oportunidades que ofrece esta tecnologia (Viewnext, 2019).

El uso de los datos es proporcional a los avances de la industria financiera en beneficio de los
clientes. Actualmente por medio de la aplicacion de big data en el sector financiero es posible
(Viewnext, 2019):
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e Segmentar clientes: el analisis de datos permite a las entidades agrupar y clasificar a las
personas en diferentes segmentos en base a sus habitos de consumo para poder ofrecer
productos y servicios personalizados.

e Gestionar mejor el riesgo: las entidades financieras pueden manejar con eficacia las
carteras de los clientes gracias a los analisis del mercado con datos en tiempo real,
modelos predictivos, etc.

e Prevenir y detectar fraudes: la analitica de datos permite distinguir una actividad normal
de un comportamiento delictivo o sospechoso con mayor eficacia y rapidez.

o Realizar acciones de marketing personalizado: si a los clientes se les conoce bien, resulta
mas sencillo y eficiente informarles de promociones que puedan ser de su interés.

e  Cumplir con requisitos reglamentarios de la legislacion en materia de control, proteccion

y tratamiento de datos personales.

Segun algunos ejecutivos del sector, como Driss Temsamani, director de canales digitales y
servicios de banca empresarial de Citi Latinoamérica, “las transacciones pasaron a Ser un
commodity, no tienen tanto valor en si mismo, sino que lo relevante es la informacion que viene
con ellas”. Esto da cuenta del desafio que afrontan las instituciones financieras por el avance de
la tecnologia. EI mismo ejecutivo afirmaba en el articulo “El valor de los bancos seréan los datos,
no las transacciones” de Diario El Pais (2019) que, a largo plazo, la oferta de la banca sera de
pura informacion y desmonetizada. La eleccidn de un banco de parte del cliente se hara por quien
cuide mejor los datos y quién le agregue mayor valor. La mayoria de los bancos se enfocaron en
lo que el ejecutivo considera “la punta del iceberg del sector”. banca electronica, presencia en
linea, ofrecer una aplicacion en el mévil. Cuando la entidad supera ese nivel, aparece toda la
operativa que es la verdadera “mina de oro” del negocio, una ventaja que todas las entidades de
la banca tradicional tenian pero que ninguno explotaba dado era trabajo manual que no se podia

analizar.
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3.4. Implicacién 4: Impacto del fintech en los Sistemas de Pago.

En la actualidad los medios de pago estén inmersos en un proceso de cambio. En lo relativo a
Europa, esto es impulsado principalmente por la nueva regulacion vigente, sobre las tasas de
intercambio y de descuento (aranceles), como por el desarrollo de SEPA (Single Euro Payments
Area)* y de la puesta en marcha de la normativa PSD2 (Payment Services Directive). A este
contexto se suma la irrupcion en el negocio del pago presencial de entidades hasta ahora ajenas
hasta ahora al sector financiero (fintechs, bigtechs, entre otras), sumado a compaiiias que vienen
del mundo del e-commerce, las cuales habitualmente trabajan con esquemas de procesamiento
al margen de los adquirentes tradicionales y que, utilizando smartphones (o dispositivos asociados
a este), ofrecen soluciones eficientes, econdmicas, y capaces de cumplir con los requisitos de
seguridad que los pagos presenciales exigen. Los mayores beneficiados de esta nueva situacion
sin duda son los usuarios, donde ante una mayor competencia tienen ante si un amplio abanico
de posibilidades para pagar y aceptar cargos, casi de cualquier importe, en cualquier lugar y con

una experiencia de uso cada vez mas cercana a un simple gesto.
3.41. Demanda actual del usuario financiero

El desarrollo del e-commerce ha impulsado significativamente el uso de los medios de pago, tanto
tradicionales como alternativos frente al efectivo. A esto se suma, que el mévil ha pasado a ser
percibido como una opcidn comoda de pago, como lo reflejan algunas cifras de Espafia, en donde
en el afo 2015 el 73% de los usuarios afirmaba esto, alcanzando una mayor relevancia en los

habitos de compra de las personas (Departamento de Investigacion del IEB, 2015).

Desde la perspectiva del usuario, una vez que este cuenta con una tarjeta bancaria o un servicio
de banca online, en la gran mayoria de los casos no tiene que asumir un costo extra por realizar
transacciones de pago electronico. Por tal razon, las barreras a vencer para la adopcién masiva
de las nuevas iniciativas de pago movil, las cuales vienen disminuyendo en los ultimos afios son:

(i) las dudas sobre la seguridad de la transaccidn, los datos y/o la privacidad y (i) la falta de valor

14 SEPA (Single Euro Payments Area) es la zona en la que los ciudadanos y las empresas pueden efectuar pagos y
cobros en euros dentro y fuera de las fronteras estatales, en igualdad de condiciones y con los mismos derechos y
obligaciones, independientemente del estado miembro donde se tramiten, de acuerdo con la Directiva Comunitaria de
Servicios de Pagos. Representa un paso mas en la integracion europea, después de la introduccion del euro, y hace
posible que al igual que actualmente ya podemos cobrar y pagar con billetes y monedas de euro también podamos
realizar transferencias y presentar recibos con la misma facilidad, seguridad y eficiencia.
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afadido tangible, mas alla de la comodidad o rapidez del pago (Departamento de Investigacion
del IEB, 2015).

Para comprender la realidad actual de Espafia, pais que junto con Uruguay conforman el foco la

presente obra, se presentan a continuacion algunas cifras relevantes en base al estudio

“‘Barometro de Tarjetas de Mastercard” (Mastercard, 2018) respecto a los habitos del usuario

financiero:

34.2

El e-commerce mantiene su tendencia alcista, donde un 33% afirma haber comprado
online en el Ultimo afo. Los consumidores entre los 18 y los 34 afios, contintan siendo el
segmento de la poblacién que mas compra online, con un 56%.

8 de cada 10 esparioles cuenta con tarjetas de pago para efectuar sus compras.

Las tarjetas de débito se posicionan de nuevo como el método preferido de pago con
tarjetas para el 74% de los usuarios consultados, seguidas por las tarjetas de crédito.
Las tarjetas contactless han crecido 16% en el ultimo afio, hasta el 42% del total de tarjetas
en poder de los usuarios. Los principales motivos para usar esta tecnologia son la rapidez
y la comodidad en el pago.

El 19% de los consumidores con tarjetas de debito y/o crédito la utilizan siempre para
pagar las compras, independientemente del monto de la compra. Ademas, otro 21%
afirma pagar siempre en efectivo, mientras que el 60,5% lo hacen dependiendo del importe

de la compra: por ejemplo, el 40% utiliza la tarjeta para importes superiores a 30 euros.

Incidencia de la tecnologia en el desarrollo de nuevos medios de pago

En la actualidad podemos encontrar gran cantidad de innovaciones y disrupciones que, basados

principalmente en tecnologia, se aplican de extremo a extremo en la cadena de valor que compone

una solucion de medios de pago (esto abarca a elementos como la interfaz con el usuario,

emisores, procesadores de transacciones y adquirentes).

La interfaz del usuario de pago movil: de la banda magnética al chip y contactless

Por interfaz debemos entender una interaccion con el usuario, en donde las principales iniciativas

en marcha buscan cambiar la forma de realizar pagos para hacerlos mas cémodos, rapidos,

ubicuos y seguros. Se busca aproximarse lo mas posible a que el acto del pago sea casi en un
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gesto, siempre con consentimiento implicito del usuario (Departamento de Investigacion del IEB,
2015). En Europa la banda magnética ha sido ya ampliamente sustituida en el uso (si bien esta se
mantiene en los plasticos) por tecnologia con chip, gracias al despliegue EMV4', que se ha
utilizado también en muchos casos para incorporar tecnologia contactless en las tarjetas y

dispositivos de aceptacion de pagos (Departamento de Investigacion del IEB, 2015).

En Latinoamérica el escenario es dispar aun entre los paises. Por ejemplo, en Uruguay, la banda
magnética continua siendo la principal interfaz utilizada, habiéndose comenzado a reemplazar
desde hace algunos afios por el chip EMV, para recientemente pasar a incursionar en la tecnologia
contactless. Cabe resaltar que recién en diciembre 2018 la utilizacién de la tecnologia contactless
en medios de pago fue autorizada y reglamentada por el Banco Central del Uruguay (BCU) (Guyer
& Regules, 2019).

Asimismo, actualmente existe un auge en lo que respecta a pagos por proximidad con el movil,
por medio de la tecnologia NFC (Near Field Communications). Esta permite la comunicacion a
corta distancia entre dos dispositivos electronicos de manera inaldmbrica. Este intercambio de
datos no es nuevo, empezd a utilizarse en el afio 2003, aunque a partir recién del afio 2017 se ha
extendido su uso a distintas soluciones de pago. La tecnologia NFC presenta una serie de ventajas
ante el pago tradicional con tarjetas con otras interfaces (banda magnética, chip) o bien respecto
al dinero en efectivo: la seguridad, garantizada por la necesaria proximidad entre los dispositivos
(a mas de 10 o 15 centimetros deja de funcionar); y su elevada velocidad de transmision para
enviar y recibir datos (dado que es un método casi instantaneo). No obstante, hace dos afios las
dudas sobre la fiabilidad de este método de pago eran algo habitual, desde el miedo a que
cualquiera pudiese robarnos la tarjeta y utilizarla a su antojo hasta el mito de que cualquiera con
un dispositivo POS (también conocido como TPV) pudiese acercarlo a donde tuviésemos la tarjeta
y realizar una transaccion sin que nos diésemos cuenta, la mitologia alrededor del contactless
puso en duda su seguridad. Afortunadamente las medidas de seguridad adicionales que han
tomado las entidades emisoras de las tarjetas contactless y la practicidad que aporta, tanto para

el comercio como para el usuario, han vencido a ese miedo (BBVA, 2017).

15 EMV es un acronimo de “Europay Mastercard Visa”, las tres compafiias que inicialmente colaboraron en el desarrollo
del estandar, al que da nombre, y que garantiza la interoperabilidad de tarjetas de pago con chip con sus
correspondientes terminales datafono. Las tarjetas EMV son tarjetas de pago que contienen un microprocesador
embebido que dota de fuertes capacidades de seguridad y ofras funcionalidades a estas tarjetas, imposibles de
conseguir con la tecnologia de banda magnética.
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En suma, los medios de pago contactless simplifican la operativa para los usuarios, al tiempo que
agilizan el tiempo de las transacciones (lo cual en determinados tipos de comercios por su
operativa es clave) permitiendo ganar terreno respecto al uso de efectivo y acercarnos asi hacia
economias cash-less. En cuanto al proceso de adopcion, una vez que una persona comienza a
utilizar tarjetas contactless, suele extender su uso a todo tipo de compras por la buena experiencia
que genera, principalmente, en términos de velocidad y seguridad. Un informe de la revista
especializada en fintech iProUp (2019) que considera la opinion de MasterCard sefiala que, en
paises como Chile, Costa Rica e Inglaterra, se ve claramente cdmo el contacless esta desplazando
al efectivo incluso en transacciones de bajo monto, en donde Canadéa se encuentra en la cima del

uso de contactless de toda América, superando incluso a Estados Unidos.

Cuando alguien paga utilizando un dispositivo NFC, la instalacién
crea un codigo unico ( token) de un solo uso para cada transaccion,
que se envia desde el dispositivo a la NFC habilitado hasta el

comerciante, en lugar de la numeracion de su tarjeta.

Dispositivo NFC Lector de NFC

A\ La informacién de la tarjeta El numero de tarjeta de
se almacena en la nube crédito no se transfiere
(HCE), 0 en un elemento de por lo que la informacién
seguridad en el teléfono. no queda expuesta.

. Y/
Se genera — /,
un token @ o '

~
Se realiza El comerciante
el pago recibe la El uso de una huella digital, un escaner de retina o un sensor de
transaccion frecuencia cardiaca puede proporcionar seguridad mas robusta que
lectoras de tarjetas magnéticas, de chip y PIN.

Figura 3.11: Funcionamiento de los pagos por NFC

Fuente: Pagos moviles sin contacto NFC, BBVA (2016).

Aumento en la utilizacion de wallet y dispositivos wearables

Mas alla de los wallets de los grandes gigantes de Internet (destacando los servicios Amazon
Payments, Apple Pay, Google Wallet, Paypal Mobile y Samsung Pay), existen soluciones locales
que pueden dar valor extra por el hecho de tener un mayor conocimiento del mercado y la cercania
ala hora de lanzar camparias de marketing, descuentos y cupones, que habitualmente se vinculan
a este tipo de soluciones. El proceso consiste en vincular una serie de tarjetas fisicas o virtuales
a una billetera en forma de aplicacién en el movil, para presentarlas cual si realmente hubieran
sido incorporadas a la aplicacion wallet. Esto es posible gracias a la tecnologia NFC que traen
incorporada la mayoria de los smartphones, lo que permite pagar de manera contactless
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(Departamento de Investigacion del IEB, 2015). Esto representa un nuevo paradigma, en donde

el movil de cierta manera reemplaza a la billetera convencional.

Por otro lado, en los ultimos afios ha habido un gran aumento en el uso de dispositivos “wearable”,
algunos de los cuales cuentan con tecnologia NFC que les permite ser utilizados como un medio
de pago. Este término hace referencia al conjunto de dispositivos electronicos (relojes inteligentes
0 smartwatches, pulseras, entre otros) que se incorporan en alguna parte del cuerpo interactuando
de forma continua con el usuario y con otros dispositivos con la finalidad de realizar alguna funcion

concreta.

Pagos por medio de codigos QR

Los codigos 2D, en particular los de tipo QR'6, han reaparecido en estos Ultimos afios como medio
para la aceptacion de pagos, ya sea mediante un dispositivo mévil como lector (utilizando la

camara de fotos del dispositivo), o bien con un escaner de bajo costo conectado a un TPV.

En Asia iniciativas basadas en esta tecnologia han tenido un crecimiento exponencial,
destacandose los casos de éxito Alipay, creada en el afio 2004 por el gigante de comercio

electronico AliBaba, y WeChat Pay.

En Latinoamérica se destaca el caso de MercadoPago. Esta compafiia, que nacié como solucion
ad-hoc para gestionar las transacciones de la plataforma de e-commerce Mercado Libre,
evoluciond con los afios hacia una plataforma independiente capaz de procesar todo tipo de cobros
via web o desde el celular, para infinidad de comercios, ya sean fisicos y/o con presencia en
internet. Su solucién de pagos, que se consolidé en el afio 2018, presenta algunas caracteristicas
interesantes como no tener costos de mantenimiento de aparato para el comercio (algo que si
ocurre generalmente con los dispositivos POS/TPV) y ofrece disponibilidad de fondos inmediata.
Actualmente cuenta en Argentina con mas de 260.000 comercios adheridos y ha procesado mas
de 3 millones de transacciones en 2018, encontrandose en pleno proceso de expansion a otros

paises de la region, como por ejemplo Uruguay.

16 Un codigo QR (del inglés Quick Response code, "codigo de respuesta rapida”) es la evolucion del codigo de barras.
Es un mecanismo para almacenar informacion en una matriz de puntos o en un codigo de barras bidimensional
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Pago directo en cuenta y Carrier Billing

En lo que respecta al comercio electronico es habitual encontrar entidades de pago que soportan,

en muchos casos, sus transacciones en esquemas de debito directo sobre cuentas bancarias

accesibles a través del homebanking del cliente sin que medie una tarjeta de crédito o débito.

Alternativamente, existen formas de pago conocidas como “carrier billing”, en las que la imputacion

del pago se hace de forma similar al caso anterior, pero no directamente a una cuenta bancaria,

sino sobre la factura que emite mensualmente la operadora de telefonia movil del usuario.

3.4.3. Tendencias para los proximos afios en materia de medios de pago

Segun informes recientes de las consultoras Capgemini, The Boston Consulting Group y

McKinsey, se pueden observar actualmente cinco tendencias principales que tendran lugar en el

ambito de los medios de pagos en los proximos afios (BBVA Research, 2018):

a. Open Banking, el cual es uno de los temas que mayor debate ha generado en los ultimos

cinco afios, especialmente debido a las iniciativas regulatorias presentadas en el Reino
Unido y Europa a raiz de las directrices PSD2.

Monederos (o también llamadas billeteras) moviles y pagos sin contacto (contactless). Los
maviles son los dispositivos mejor posicionados para avanzar hacia el reemplazo de las
tarjetas como instrumento de pago electrénico habitual. Por tal razdn, serén durante los
proximos afios el medio de pago electronico mas relevante en Asia y en los paises
emergentes, en parte, gracias a la nueva tendencia de pagos basados en cddigos QR.
Sin embargo, se espera que el pago a través de la tecnologia sin contacto (contactless,
mediante el uso de tarjetas, sensores moviles o dispositivos inalambricos) sea el método
mas comun en los paises de occidente.

Una sociedad sin dinero en efectivo (economias cash-less). La falta de efectivo se
considera una oportunidad para mejorar las condiciones econdémicas de un pais y
fomentar la digitalizacion y la innovacion, asi como para reducir la corrupcion y el fraude.
Si bien los paises nordicos y el Reino Unido son ejemplos frecuentes de la tendencia hacia
una sociedad sin dinero en efectivo, paises como Canada, China, India, Rusia, Corea del
Sury Turquia han realizado grandes avances en este sentido. Lo mismo ha ocurrido con
Uruguay, donde hubo una aproximacién del Gobierno con un plan piloto de emision de

dinero de curso legal.
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d. Pagos instantaneos. Los pagos en tiempo real son uno de los elementos mas importantes
para el desarrollo de nuevas soluciones de pago. La combinacion de pagos instantaneos
y otras tecnologias, como son las APl (Application Programming Interface), DLT
(Distributed Ledger Technology), Internet de las Cosas (loT) e IA (inteligencia artificial),
hara que los pagos con cargos a cuentas sean mas atractivos y fomentara una mayor
innovacion en este ambito.

e. Criptomonedas. Estas han sido consideradas, desde su primera aparicion en el mercado,
como una de las principales fuentes de innovacidn en el sector. En este sentido, la
tecnologia subyacente (blockchain) ofrece oportunidades para digitalizar y descentralizar
el dinero en efectivo, lo cual es actualmente objeto de andlisis los bancos centrales de
diferentes paises como se analiza en el apartado “3.2.5. Debate respecto a la sustitucion

del efectivo; surgimiento del concepto de Central Bank Digital Currency’.

Complementando la vision anterior, el informe “Tendencias en Medios de Pago 2018 de la
empresa Mindait (perteneciente al grupo Indra) destaca tres grandes tendencias en forma de
concepto, servicio y tecnologia que, sin ser realmente innovadoras, reaparecen junto a los efectos
que pueden desencadenar en los ecosistemas de pagos. Estas son: (i) el dinero electronico, (ii) el
cashback (utilizado en el concepto de disposicion de efectivo desde el terminal punto de venta o
POS) y (iii) la utilizacion de codigos QR.

Por otra parte, el afio 2018 ha sido un afio intenso en lo relativo a la actualizacion y reforma de las
normativas y regulaciones que rigen el negocio de los pagos de bajo valor o domésticos. Ejemplo
de esto es la extensa relacion de novedades que se han registrado en materia legislativa y
reglamentaria en el Ultimo afio, aunque con distinta intensidad en cada pais si analizamos
Latinoamérica y Europa. En particular, Espafa difiere de los paises latinoamericanos puesto que
practicamente la totalidad de los cambios registrados -y aquellos planificados a corto plazo-son
consecuencia a diversas directivas europeas como la nueva Directiva de Servicios de Pago o
PSD2 (Minsait, 2019). Para comprender mejor el punto anterior, se expone a continuacion una
breve descripcion de la directiva PSD2, la cual forma parte de la agenda de los actuales del sector
fintech. PSD2 es una regulacion europea en los servicios de pagos digitales, que surge en el afio
2013 como revision de parte de la Comision Europea a la version inicial (PSD) elaborada en el
afo 2007. Esta revision busca facilita los pagos en toda Europa, ofreciendo mayor seguridad
ademas de ofrecer un servicio bancario adaptado a las nuevas tecnologias. Con ella, las “APIs”

pasan a tomar un rol relevante para la interconexion de distintos actores financieros, lo que
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conlleva cambios fundamentales en la industria al dar acceso a terceros a la infraestructura de los
bancos. Estos cambios desatan mdltiples implicaciones, muchas probablemente aln
desconocidas, pero la que mas repercusion ha generado es la apertura por parte de los bancos
de sus servicios de pagos a terceras empresas, los denominados TPPs (Third Party Payment
Service Providers). En la practica esto refiere a permitir el acceso de terceros a las cuentas de los
clientes de un banco, y el inicio de pagos en su nombre, previa autorizacion del titular de la cuenta
(BBVA, 2016).

En contraste a la realidad europea, en Latinoamérica las novedades se centran en el auge de
las billeteras digitales, principalmente en Argentina a razon de las capacidades operativas -
exigencias de interoperabilidad y de estandarizacion (codigos QR)-, que el regulador ha dejado en
manos de proveedores de servicios de pago aun no regulados bajo el universo bancario (por
ejemplo, lo que ocurre con MercadoPago). Por otra parte, como se menciona en el apartado “3.1.3.
Inclusion financiera en paises emergentes y en vias de desarrollo.” se continuan realizando
grandes esfuerzos en Latinoamérica por avanzar en la universalizacion del acceso a los servicios
financieros, incluidos los medios de pago, entre la poblacion. Los gobiernos y autoridades
monetarias estan convencidas de que superar gradualmente la dependencia de efectivo beneficia

a la sociedad en su conjunto (Minsait, 2019).

En el caso de Uruguay, ha ocurrido un crecimiento exponencial en los ultimos 5 afios en la
utilizacién de medios de pago electronicos, como se puede observar en el apartado “Recuadro 1:
La inclusion financiera en el caso de Uruguay” debido a la puesta en marcha de la Ley de Inclusion
Financiera. Por otra parte, Espafia lidera dentro de Europa en la utilizacion de pagos contactless,
ubicandose 12% por encima de la media de Europa (Economia Digital, 2017), siendo un terreno

fértil para la puesta en emprendimientos que tengan que ver con servicios de medios de pago.

Las figuras a continuacion de este parrafo presentan algunas cifras relevantes en base a
estadisticas del Banco de Espafia, con el objetivo de presentar una aproximacion a la realidad de

los ultimos afios del sector de medios de pago de Espafia.
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Recuadro 4: Datos de Espafia en materia de medios de pago, en base a informacién del Banco de Espafia.
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Figura 3.12: Evolucion de compra en terminales de punto de venta
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Figura 3.13: Tarjetas en circulacion emitidas en Espafia

EVOLUCION TRIMESTRAL DE LAS TASAS DE DESCUENTO MEDIAS
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Figura 3.14: Evolucion de las tasas de descuento (aranceles) de medios de pago electronicos en Espafia
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3.44. Conclusiones del impacto del fintech en materia de medios de pagos.

Como ha quedado evidenciado, la realidad del sector es muy dispar desde el punto de vista
geografico. En general, hay una relacion directamente proporcional entre el desarrollo de una
economia y el uso de medios alternativos al efectivo. A mayor desarrollo, mayor utilizacion de las
tarjetas, de las transferencias, de las domiciliaciones y de los cheques. Africa, con un 99% de
empleo de efectivo, y Norteamérica, con un 51%, serian las regiones en los extremos de la escala
(PwC, 2015). Los medios de pago viven un momento de importantes cambios, que afecta
fuertemente tanto al modelo de negocio existente hasta ahora, como a las soluciones tecnoldgicas
que se aplican para prestar servicios. El creciente avance de los pagos a través de Internet y,
sobre todo, del teléfono movil estéd cambiando la fisonomia de la industria del sector en todo el
mundo; los avances tecnoldgicos (como la tecnologia NFC que permite los pagos contactless; la
biometria, entre otros) estan creando numerosas “grietas” en el proceso de pago, lo cual favorece
la desintermediacion y la reduccion de margenes, y obliga en ultima instancia a cambiar el modelo
de negocio tradicional, lo que representa una mejora y mayor oferta en la prestacion de servicios
al cliente (PwC, 2015). Estos avances han mejorado significativamente la experiencia de pago,
donde la misma es sumamente rapida y segura, donde se ha prescindido practicamente de la
necesidad de vouchers, firmas, entre otros mecanismos que hasta hace unos afos eran
habituales. Asimismo, el movil ha pasado a reemplazar en gran parte a la billetera, dado que es

posible utilizar aplicaciones de pago donde se asocia la tarjeta y esta deja de ser necesaria.

La futura configuracion del mercado de medios de pagos dependera en gran medida de las
acciones que emprendan los agentes implicados en las actividades de pago: bancos, fintechs,
bigtechs, usuarios y autoridades; el grado de colaboracion/competencia entre ellos; y la
intervencion/inaccion de las autoridades. Asimismo, estos cambios de habitos resultan positivos
para las administraciones publicas y tributarias, quienes pasan a tener mayor visibilidad de las
transacciones financieras de la poblacion. En Europa, la expectativa es que se mantenga el
liderazgo regulatorio mientras que, en paises en vias de desarrollo y emergentes, se focalizara en
el acceso a infraestructuras de pagos en la educacion digital. Independientemente, existe un tercer
factor muy importante: la estandarizacion internacional. La solucidn a este pago digital actualmente
tiene marcado un caracter local que puede desfavorecer los flujos econémicos entre paises si no
se produce una interoperabilidad de estas soluciones. En este sentido, la tecnologia contacless,
los cddigos QR y la red de comunicaciones interbancaria SWIFT tendran un papel central para

favorecer la estandarizacion (Departamento de Investigacion del IEB, 2015).
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3.5. Implicacion 5: El aumento de telefonia madvil y su impacto en el fintech.

El desarrollo de los teléfonos inteligentes (smartphones), la penetracion de estos en la sociedad y
la universalizacion del acceso a datos méviles, sumado a nuevos habitos de los usuarios en lo que
respecta al manejo de su dinero -principalmente marcado por la generacion millennial- ha
impactado positivamente en el desarrollo y crecimiento del sector fintech. Actualmente los usuarios
confian lo suficiente en la tecnologia movil para llevar a cabo operaciones financieras sin sentir la

necesidad de recurrir a una sucursal bancaria.

En este sentido, los pagos moviles son probablemente la categoria fintech mas desarrollada, pero
a la vez contintian surgiendo nuevos desarrollos dada la importancia estratégica que representa.
el pago para el sector financiero. A su vez, los usuarios muestran mayor interés en el
aprovechamiento de nuevas tecnologias para hacer que sus compras sean mas rapidas, comodas
y seguras. Segun el informe “Empresas tecnoldgicas en el sector financiero” de BBVA Innovation
Center (2017), el 74% de los millennials encuestados por la organizacion ICBA (The Independent
Community Bankers of America) consideran al mobile banking indispensable para ellos. Por otra
parte, seguin un estudio de la consultora KPMG, para el afio 2020 se estima que 1.8 billones de
personas utilizaran unicamente sus mdviles para todo lo referente a sus gestiones, consultas o
pagos, lo que representara un 25% de la poblacion mundial. Ante este fenémeno, como se ha
evidenciado en secciones anteriores de la presente obra, los bancos y demés actores del
ecosistema fintech estan respondiendo de diferentes maneras, apoyandose para ello en las

tecnologias disponibles.

A continuacion, se presentan algunas cifras en base al informe “Mobile en Espafia y en el Mundo
2018” de la consultora en estrategia digital Ditrendia (2018), de forma de comprender la situacion
actual de la utilizacion de telefonia movil, para luego relacionar este fendmeno al sector fintech.

Segun el informe antes mencionado, el teléfono movil se consolida en la actualidad como el
dispositivo mas utilizado para acceder a internet, con un 97% de usuarios en Espafia, donde la

venta de dispositivos conectados y wearables en el mundo aumenta un 20% cada afio.
Asimismo, dicho informe menciona que existe una tendencia hacia la utilizacién de asistentes
virtuales por voz, donde un 20% de las busquedas en Google en el mundo se producen a través

de la voz y se espera que en 2020 supongan el 50%. Por otra parte, las aplicaciones moviles
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representan el 80% del tiempo que los usuarios dedican al mdvil, en donde el 90% de los

compradores online esta convencido de que el futuro de las compras sera movil (Ditrendia, 2018).

En cuanto al impacto de este fendmeno en el sector fintech, la penetracion de la banca movil en
Espania alcanza un 52%, encontrandose en segundo lugar del ranking mundial en penetracion de
las aplicaciones fintech, con un 10,4%, y quinto pais del ranking europeo en penetracion de la
banca mévil frente a la banca online. Asimismo, en el afio 2018, més del 83% de los consumidores
espafoles ha realizado al menos un pago desde el movil (Ditrendia, 2018). De lo anteriormente
mencionado se desprende que el teléfono mévil es el medio de interaccion entre el usuario y sus
servicios financieros, en donde a la experiencia de uso se suma ahora la inteligencia artificial, los
chatbots (soffware que simula mantener una conversacion con una persona al proveer respuestas
automaticas) o los asistentes de voz.

Por otra parte, actualmente el 27% de los millennials y usuarios de la Generacidn Z (personas
nacidas a finales de la década de 1990 y principios de la década de 2000) en el mundo considera
a las aplicaciones moviles como el canal preferido para realizar gestiones con su banco, mientras
que los mayores de 55 afios prefieren continuar yendo a la sucursal bancaria (66%) o prefieren
comunicarse por teléfono (65%) para realizar alguna gestién. No obstante, en cuanto a la
satisfaccion con el servicio, solo un 45% de los usuarios de banca mévil en el mundo se considera
satisfecho con la experiencia de usuario a través de una aplicacion movil (Ditrendia, 2018). Los
aspectos que mas influyen en dicha satisfaccidn son la usabilidad y la velocidad de carga, lo cual
representa una oportunidad de mejora para el sector. Asimismo, el informe anteriormente
mencionado destaca que los usuarios han aumentado su confianza en las plataformas de pago
para realizar sus transacciones financieras, donde mas de un 69% considera que son seguras y

estan protegidas contra el fraude.

En cuanto a la realidad europea, los espafioles utilizan los pagos méviles mas que el resto de los
paises de Europa. El 83% de los consumidores espafioles (frente al 68% de europeos) ha utilizado
alguna vez un mobile wallet, ha pagado con el mévil en tiendas moviles o fisicas. Los jovenes son
las personas mas habituadas a utilizar el mévil como medio de pago en Espafia: un 64% lo utiliza
para pagar online, un 86% es usuario de dinero mévil y un 93% espera realizar pagos digitales
desde sus dispositivos de manera regular antes de 2020. Por ultimo, la biométrica se ha
posicionado como una de las técnicas de autentificacion mas confiable y los usuarios la perciben

como métodos sencillos y efectivos de autenticacion (Ditrendia, 2018).
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Figura 3.15: Preferencia de los espafioles en lo que respecta a pagos moviles.

Fuente: Informe “Mobile en Espafia y en el Mundo 2018, Ditrendia (2018).

En otro orden, la evolucion en los habitos anteriormente mencionados ha contribuido a que las
grandes operadoras telefonicas se interesen por el negocio financiero. A raiz de esto, han surgido
iniciativas en los Ultimos afios tales como Orange Bank, los préstamos al consumo que ofrece
Telefénica y la alianza entre las compariias Liberbank y MasMévil. Estas compafiias, dada la gran
cantidad de datos que poseen de sus clientes cuentan con la posibilidad de realizar un mejor
andlisis del riesgo del potencial cliente, pudiendo establecer una mejor comunicacion con este,
ofreciéndole asi experiencias y servicios personalizados Quiza las reticencias a volcarse de lleno
en este negocio se relacionen con la existencia de beneficios econdmicos muy inferiores a lo que
la industria telefénica esta acostumbrada, con la estricta regulacion a la que estarian sometidos -
y que en algunos casos podrian chocar con la suya propia-, y con la generacion de unos costes
de estructura que no les resulten atractivos al menos en el corto plazo (Ditrendia, 2018). No

obstante, a juicio del autor, es posible que este escenario cambie a mediano o largo plazo.

Por otra parte, el desarrollo de la telefonia mévil ha impactado de forma positiva en la inclusién
financiera, como se introdujo en el analisis de la primera Implicacion. De acuerdo con el informe
“New mobile money propositions have the potential to reduce the world’s unbanked population by
more than a third” de la compafiia MasterCard (2019), presentado en el mes de marzo 2019 en
Noruega, los nuevos servicios de dinero mévil cuentan con el potencial de reducir la poblacion no
bancarizada del mundo en mas de un tercio, contribuyendo asi a la inclusion financiera y al
desarrollo econémico de los paises. Se estima que el teléfono mévil podria atraer 607 millones de

personas adicionales al curso financiero principal, pero el acceso al dinero mévil es solo el primer
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paso para lograr una verdadera inclusion financiera. La investigacion realizada por esta compafiia,
sintetizada en la figura 3.16 destaca que existen 15 paises que representan mas del 60% de la
poblacidn no bancarizada del mundo, donde 607 millones de personas tienen un teléfono mavil,
pero aun no tienen una cuenta bancaria. En este sentido, es posible afirmar que la tecnologia

movil les proporcionaria acceso inmediato a los beneficios de la inclusion financiera.

No obstante, en dicha exposicién, la vicepresidenta de MasterCard Ann Cairns enfatizaba que no
resulta suficiente con unicamente proporcionarle a estos usuarios acceso a servicios financieros,
sino que para lograr un impacto real las personas deben convertirse en verdaderos usuarios
activos de productos y servicios financieros. Un dato no menor, segun cifras de Mastercard, es
que el 20% de las personas con cuenta bancaria o cuenta de dinero mévil no lo han utilizado
durante més de un afio, y dentro de los que si lo utilizan un gran porcentaje lo hace Unicamente
de forma puntual u ocasional. En ausencia de servicios bancarios, o si estos resultan inaccesibles,
algunas personas suelen recurrir a proveedores informales, como prestamistas o servicios de
remesas sin licencia, donde no existe proteccion regulatoria para los usuarios, lo que desencadena
riesgos importantes. Otra apreciacion realizada por esta compafia es que existe una profunda
brecha de género, que se podria minimizar si las tecnologias moviles y digitales se convirtieran en
el canal de entrega predominante de los servicios financieros. En paises emergentes y en vias de
desarrollo existe una brecha de ocho puntos porcentuales en la propiedad de la cuenta (el 67% de
los hombres tienen una cuenta en comparacion con el 59% de las mujeres). Esta brecha se
extiende a dos digitos en muchos paises, como Marruecos y Peru, y alcanza el 30% de algunos
paises, como Pakistan y Bangladesh. Esto desencadena que sea mucho menos probable que las
mujeres hayan realizado o recibido un pago digital, siendo mas probable que hayan utilizado
productos o servicios financieros informales, desencadenando una menor capacidad para generar

ahorro para ser utilizado ante una emergencia (MasterCard, 2019).

En cuanto a la realidad de Latinoamérica, la penetracion de la telefonia celular, el ecosistema
digital y la creacion de canales multiples para facilitar el acceso a los servicios financieros han sido
los principales factores que han ayudado a incrementar la inclusion financiera en esta region
(BBVA, 2018). Esta informacion surge de la Federacion Latinoamericana de Bancos (Felaban),
quien sefala que gracias a la tecnologia se ha podido cerrar la brecha en materia de exclusion
financiera, logrando vincular al sistema financiero a muchas personas que enfrentan barreras

socioecondmicas o de infraestructura. Segun esta institucion, esto ha sido posible gracias a un
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mayor acceso y uso de internet y los dispositivos maviles. La figura 3.17 sintetiza la evolucion de
la banca movil en Latinoamérica entre el afio 2011 y 2017, donde paso de valores cercanos al 0%
hasta un 38%, evidenciandose cémo este ha sido uno de los factores que mas ha dinamizado y

contribuido a la inclusion financiera en Latinoamérica.

Tactical Reach Index: Unbanked Populations v Mobile Ownership
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Figura 3.16: Andlisis de las personas que podrian acceder a los servicios financieros a través de un teléfono mévil

Fuente: MasterCard (2019).
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Figura 3.17: Evolucién en Latinoamérica de las transacciones financieras por canal de atencion.

Fuente: Elaboracion propia en base a BBVA (2018).
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3.6. Implicacién 6: El fintech en la funcién financiera de la empresa.

En la actualidad, el escenario en el que desarrollan su actividad las empresas es digital y dinamico.
Como se ha presentado a lo largo de la presente obra, los cambios de modelos de negocio son
cada vez mas rapidos, sumado a los vertiginosos avances en materia de tecnologia. Resulta
innegable que ello genera un cambio en las relaciones comerciales entre empresas,
organizaciones, administraciones y los profesionales que conforman las mismas. Dado esto, es
posible afirmar que el fintech 3.0 ha impactado en la forma de gestionar las finanzas para muchas
empresas, aportando ventajas considerables en multiples actividades, tales como: procesos mas

rapidos y sin intermediarios, reduccion de costes, una mejor gestion del riesgo, entre otros.

Como punto de partida, se presentan una serie de ilustraciones que exponen la situacién actual
del fintech en el ambito de la empresa, habiéndolo delimitado a la realidad espafiola, dando paso

luego al desarrollo de la situacion objeto de la presente implicacion.

s QUEe Importancia tenen 10s set

Figura 3.18: Importancia de las soluciones fintech para las empresas espafiolas.

Fuente: Informe “Las empresas espafiolas como usuarias del fintech”, Captio (2015).

De la figura 3.18 se desprende, dado que la grafica se encuentra sesgada hacia la derecha donde
se ubican los valores de importancia més significativos, el interés que despierta el fintech para las
empresas espafiolas. No obstante, dicho interés no implica necesariamente su utilizacion practica,
dado que la cantidad de profesionales de las finanzas que utilizan en Espafia utilizan algun tipo de
software o producto fintech en el &mbito empresarial ronda el 46%. En la figura 3.19 se observa
como la cantidad de empresas que utilizan fintech en su gestion aumenta a medida que aumenta
su tamafio: mientras que el 28,6 % de las microempresas afirma utilizar algun software de este

tipo, en el caso de las grandes empresas es mas del doble, el 58 % de los casos (Captio, 2015).
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Utilizacidn de servicios Fintech por tipo de empresa
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Figura 3.19: Utilizacién de soluciones fintech en Espafia, clasificado por tipo de empresa.

Fuente: Elaboracion propia en base a Captio (2015).

Los servicios basados en fintech, como se ha evidenciado a lo largo de la presente obra,
contemplan un abanico muy amplio de areas de la gestion empresarial y financiera. Dado esto, lo
mas habitual es que las empresas que utilizan soluciones fintech lo hagan en mas de una. Entre
los tipos de productos més habituales, se destacan los relacionados con pagos y transferencias,
ya que el 75% de los profesionales invierte en ello. El segundo tipo mas habitual son las soluciones
de gestion automatizada de procesos y digitalizacion, por detrés de los pagos y transferencias con
un 53,7%, seguido en tercer lugar de la banca movil con un 41,7%. Por el contrario, los productos
menos utilizados son los de seguros (7,4%), compliance (7,4%) y criptomonedas y monedas
alternativas (6,5%) (Captio, 2015).

lpos de soluciones Fintech en |
que invierten 1S empresas espan

Figura 3.20: Tipos de soluciones fintech utilizadas por las empresas espafiolas.

Fuente: Informe “Las empresas espafiolas como usuarias del fintech”, Captio (2015).
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Por otra parte, la figura 3.21 permite visualizar cuales son los beneficios que buscan las empresas

cuando se embarcan en la utilizacion de soluciones fintech.

Beneficios de la utilizacion de Fintech, segun
profesionales de las finanzas esparioles

BENEFICIOS
Fintech

Figura 3.21: Beneficios derivados de la utilizacién de soluciones fintech en la empresa.

Fuente: Informe “Las empresas espafiolas como usuarias del fintech”, Captio (2015).

En relacion con las figuras presentadas, en referencia al impacto de la evolucion del fintech en el
ambito empresarial se destacan tres aspectos principales. En primer lugar, un aumento de ventas
gracias a la evolucion de los sistemas de pago. La evolucion de la ultima década en lo relativo a
medios de pago electrdnicos impacta de forma positiva en la gestion empresarial. La posibilidad
de realizar cobros con tarjeta mediante la utilizacién de tokens, pago movil, tecnologia contactless
que reduce tiempos y fricciones en el proceso de pago, entre otros, es un ejemplo claro de ello.
Por otro lado, estos avances ayudan a reducir costes (por ejemplo, haciendo més eficiente el
seguimiento de las transacciones, lanzando recobros automaticos, realizando controles previos

para evitar devoluciones y sus correspondientes costos, entre otros).
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En segundo lugar, se presentan nuevas posibilidades para la captacion de recursos financieros.
El auge de la financiacion colectiva con iniciativas crowdfunding (junto a sus variantes
crowdinvesting y crowdlending) representa una nueva posibilidad de acceso a recursos para las
empresas, diversificandose las opciones disponibles para esta. Lo anteriormente mencionado

redunda en una oferta mayor, con condiciones mas favorables que afios atras.

Por ultimo, hay una mejora significativa en la gestion de tesoreria. La inmediatez, ahorro de tiempo
y mejoras en los procesos relacionados a las finanzas (como por ejemplo una transferencia
bancaria para un pago a un proveedor) que ha traido consigo el fintech redunda en una mejora
operativa para la organizacion en la gestion de su tesoreria, con ahorro de costos y tiempo, entre
otros. Asimismo, los avances de la tecnologia aplicada a las finanzas empresariales permiten
contar para las empresas con soluciones mas robustas y eficaces en lo que respecta a puntaje
alternativo, modelos de scoring, autenticacion de identidad y prevencion de fraude, lo cual en

algunos sectores de actividad es clave para el éxito de la gestion empresarial.

En tanto, se observan una serie de retos empresariales a afrontar en lo que respecta a la relacién
de la empresa -como organizacion- con el fintech (Captio, 2015). Estos son:

a. Eliminar la reticencia al cambio, lo cual es un aspecto caracteristico del sector financiero
empresarial.

b. Analizar mas alla del aspecto economico. Los beneficios que las soluciones fintech
pueden aportar a la gestion empresarial puede ser de diversos tipos, incluso mas alla del
aspecto econdmico directo. Muchas de las mejoras que se pueden alcanzar estén
relacionadas a la eficiencia, lo cual, si bien puede ser mas dificil de medir a la hora de
estimar un aspecto econémico, impacta positivamente en la gestion empresarial.

c. Saber adaptarse a las novedades y cambios agilmente. Uno de los problemas que
deberan superar los profesionales de las finanzas es el de la rapidez a la que ocurren los
cambios y las novedades en el sector fintech. Los avances tecnoldgicos son cada dia mas
rapidos, aportando nuevas oportunidades a quienes lo sepan aprovechar, pero también
corriendo el riesgo de dejar obsoleto a quien no logre esto.

d. De invertir en fintech, hacerle de forma estratégica. Si una empresa elige invertir en
iniciativas o servicios fintech, sera necesario desarrollar una vision estratégica respecto al

sector y las oportunidades que este ofrece.
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4. PROSPECTIVAS DE FUTURO RESPECTO AL FINTECH

El siguiente capitulo plantea, mediante modelos cualitativos, diferentes escenarios prospectivos
acerca de la configuracion del sector fintech a mediano y largo plazo, junto con las principales

tendencias, en base a lo desarrollado a lo largo de la presente obra.

El horizonte de tiempo considerado para los escenarios planteados es de 10 afios, en el entendido
que este periodo resulta razonable para poder observar una aproximacién a la realidad del sector.
No obstante, corresponde sefialar que este periodo estara marcado por la incertidumbre y lo
vertiginoso de los cambios. Si analizamos la ultima década, muchos de los avances en materia de
fintech de los que cuales fuimos testigos eran impensados, por lo que las prospectivas de futuro
que a continuacion se plantean estan sujetas a un grado de incertidumbre propio de este contexto

y periodo historico.

Como ha quedado evidenciado, el sector financiero se encuentra en un momento de cambio unico
en su historia. Cada dia que transcurre, la tecnologia avanza y se introducen nuevas plataformas
y servicios en el mercado, los cuales potencian la competitividad entre los diferentes actores del

sector financiero.

Bajo esta nueva coyuntura, el sector financiero estara conformado principalmente por la banca
tradicional, por compafias bigtech americanas (Google, Amazon, Facebook, Apple y PayPal), las
gigantes tecnoldgicas de Asia (conocidas como comparias Asiantech), Neo y Challenger Banks,
compafiias pure fintech y en menor medida por otros actores, como empresas de

telecomunicaciones, empresas del sector e-commerce, entre otras.

En este sentido, la banca tradicional continuara existiendo y teniendo un rol protagénico dentro de
la configuracion del sector. No obstante, es de esperar un cambio de paradigma respecto a lo que
hemos estado acostumbrados durante los ultimos afios, en donde el cliente pasaré a estar en el
centro de la estrategia (con modelos “customer centric”), posicionando a este, no como generador
de negocio, sino como objeto real del mismo. La banca habra transitado asi -con aciertos y
fracasos-, por procesos de transformacion digital y adaptacion de sus modelos de negocio, al igual

que transformaciones de su cultura organizacional, en las metodologias utilizadas (con una
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marcada tendencia hacia la “agilidad” y menores time-to-market) y por cambios en sus estructuras

organizativas y los espacios de trabajo (buscando flexibilidad y adaptacién al cambio).

Los canales digitales como la banca por internet o la banca mévil, continuarén desarrollandose y
expandiéndose ya que son los canales preferidos por los usuarios, existiendo una demanda de de
una experiencia omnicanal. Esto desencadena que continle existiendo una tendencia por parte
de la banca a reducir la cantidad de agencias/sucursales fisicas, con el objetivo optimizar los

costes operativos y asi ser mas eficientes, lo cual ocurrira hasta lograr un punto de equilibrio.

Una vez alcanzado esto, las oficinas bancarias se transformaran al igual que lo esta haciendo toda
la industria, dejando de cumplir una funcién meramente transaccional para transformarse hacia un
modelo de sucursal bancaria de guia y reorientacion en operaciones complejas. En este sentido,
la mayoria de los bancos tradicionales ya se encuentran trabajando para cambiar el enfoque de
sus sucursales y redisefiando su propia identidad corporativa, hacia un nuevo modelo de oficinas
y de relacion con sus clientes, lo cual es de esperar que continie en aumento a mediano y largo
plazo. Sera habitual encontrar como concepto de sucursal bancaria espacios abiertos que
fomentan la cercania entre clientes y empleados, horarios de atencion mas amplios para adaptarse
al nuevo ritmo de vida de los clientes, y ejecutivos de atencidn especializados que den respuestas
a esas nuevas necesidades de asesoramiento y personalizacion de los servicios, lo cual sumado
a una fuerte utilizacion de tecnologia que permita brindar un servicio mas agil y personalizado,
redundara en una experiencia de usuario mas positiva. Asimismo, la banca buscara atraer a
clientes y no clientes, cambiando la imagen que existe actualmente a nivel social de rechazo a la
hora de concurrir a una sucursal bancaria. Para esto, ya se comienzan a observar dentro de los
nuevos modelos de sucursal espacios coworking para clientes y no clientes de la entidad, con
ambientes distendidos, ofreciendo experiencias como degustacion de café, siendo esperable que

estas iniciativas continuen en aumento (AEFI, 2016).

Aunque las estrategias de los bancos varien entre unos y otros, la coexistencia de los canales
digitales con el modelo presencial (red de sucursales) se mantendra durante los proximos afios,
complementandose ambos modelos entre si, no considerandose a juicio del autor que a mediano

plazo el primer modelo excluya al segundo.
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Asimismo, partiendo de un escenario actual de rentabilidad moderada de la banca tradicional y de
la necesidad imperiosa de reducir costes operativos, es esperable que esta sufra una pérdida de
rentabilidad con el transcurso de los proximos afios, situacion que ya esté produciendo en algunos
segmentos como es medios de pago, dada la gran competencia que existe principalmente de
iniciativas fintech. No obstante, a juicio del autor, la banca continuara siendo fuerte, destacandose
en la captacion de depdsitos, banca de inversion y banca de negocios, principalmente por la
confianza de la que goza y los recursos que posee. A nivel de banca de negocios, es real que la
banca tradicional tiene capacidad de lobby, dado el respaldo que puede brindar a las empresas
para el apalancamiento de sus negocios. En este sentido, resulta muy dificil observar que las
iniciativas fintech reemplacen este vinculo, por lo que es presume que a nivel de la gestion de la
empresa y su relacion con los servicios financieros continuaran siendo atendidas mayoritariamente

por la banca tradicional.

En otro orden, durante los préximos afios seremos testigos de fusiones y adquisiciones en la banca
mediana, con el objetivo de competir con los grupos de banca lideres del sector y con los nuevos
jugadores que forman parte de esta nueva configuracion, principalmente companias bigtech que
son las que mayor riesgo representan. En tanto, otros actores de la banca tradicional de gran
tamario saldran en busqueda de las iniciativas fintech mas atractivas para su adquisicion; otras sin
embargo transitaran cambios organizacionales para la puesta en marcha de laboratorios de

innovacion digital, &reas de Customer Experience, entre otras.

Resulta probable que algunos bancos, principalmente aquellos de gran tamario, desarrollen
nuevas instituciones bajo modelos de banco digital (como ya ocurrio con el caso de OpenBank en
el Grupo Santander o Afom en BBVA). Estas nuevas instituciones competiran en la misma
categoria y territorio que el banco original o “padre”, con la esperanza de atraer y fidelizar a un

segmento de cliente diferente.

Las oportunidades para la banca estaran en su relacidn con los clientes, ayudandolos a tomar
mejores decisiones financieras. Bajo este nuevo escenario, se identifican dos drivers principales
que seran clave para determinar la velocidad del cambio y el rumbo que tomara el sector (BBVA,
2018). En primer lugar, la vision de futuro que pueda desarrollar cada banco y su capacidad
tecnoldgica, financiera y organizativa para alcanzar la auto-transformacion que este nuevo

contexto demanda. En segundo lugar, el rol que tomarén los regulares como impulsoras o frenos
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de los cambios necesarios durante estos procesos de transformacion. Esta regulacion y
supervision tendré el desafio de proporcionar un marco regulatorio que equilibre las nuevas
iniciativas fintech y propuestas de valor digitales con la proteccion frente los riesgos asociados. En
este sentido, la seguridad, la privacidad y el cumplimiento son y continuaran siendo los puntos
fuertes de la banca (BBVA, 2018).

Segun la consultora Finnovating, especializada en el sector fintech, en el afio 2018 el ROE (por
sus iniciales en inglés, return on equity) medio del sector bancario mundial fue de 9%, 50 puntos
basicos menos que en 2017. Este indicador en el sector de la banca se explica en un 39% por la
ubicacion geografica de las oficinas o clientes y en un 61%, por el modelo de negocio y estrategia
empleada. Si se aislaran todos los cambios del entorno y se considera solo el contexto
macroecondmico esperado, la banca alcanzaria un ROE del 9,3% en un escenario de 5 afios.
Ahora bien, si se considera el impacto de los nuevos actores en el sector fintech (bigtechs,
neobanks, challengers banks y compafias pure fintech), estas pueden llegar a erosionar el ROE
de la banca tradicional hasta en un 50% en un escenario a 5 afos, situando a esta en un ROE del
orden del 4,6%. Esta tendencia a la baja se puede proyectar hacia escenarios mas lejanos de
tiempo, como los aqui planteados. En este sentido, las variables que mas se veran afectadas en
esta nueva reconfiguracion del sector seran dos; por un lado, la cuota de mercado perdida
(conocida como Market Share Lost) y por otro lado, por la reduccion de margenes debido a la
aparicion de modelos digitales con procesos eficientes (conocida como Margin Profit Erosion). En
cualquier caso, no es posible dejar de considerar los cambios tecnologicos y la estrategia
planteada por cada banco en términos de transformacion digital e innovacion abierta (Finnovating,
2019).

No obstante, esta pérdida de rentabilidad podra -y debera- ser mitigada por parte de la banca,
ademas de por la propia innovacion evolutiva del sector, mediante estrategias de transformacion
digital y con iniciativas de Open Innovation, donde se pongan en marcha planes de innovacion
abierta con ecosistemas en los que se pueda generan sinergias, espacios de identificacion,

colaboracion, co-creacion, integracion e inversion en la innovacion externa (Finnovating, 2019).

En otro orden, en cuanto a las companiias pure fintech, desde una dptica realista es probable que
algunas de estas no logren sobrevivir a corto plazo. Muchas estarén orientadas a encontrar el

momento razonable para el exit del negocio, considerando a dicha venta como su éxito, lo cual
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desde un punto de vista emprendedor es valido; otras probablemente por medio de estrategias
ambiciosas y agresivas caeran en la contradiccion de asumir mas pérdidas y riesgo bancario a
medida que crezcan, no logrando reponerse de dicha situacion; y por Ultimo un tercer grupo
simplemente no sera capaz de generar un modelo de negocio o en su defecto volumen
transaccional viable y rentable, entre otras razones porque se trata de una industria en donde “los
ganadores lo toman todo”. Para contrarrestar eso y superar distintas dificultades, se suele requerir

de mucho capital en diversas rondas de financiacion (AEFI, 2016).

No obstante, durante los proximos afios sera posible observar proyectos que si logren crear
negocios realmente diferenciales, disruptivos, globales y con un alto impacto econdémico y social
Las iniciativas que logren esto capitalizaran las experiencias y lecciones aprendidas de las
primeras empresas que quedaron por el camino y se nutriran de la abundancia de capital riesgo

que existe actualmente en el sector para potenciar asi sus modelos de negocio.

The Economist (2019) plantea en su Special Report de Banking que finalmente los bancos estan
dando a la gente lo que necesitan. Dicha afirmacion, la cual plantea un interesante anélisis, esta
basada en que no es algo habitual cambiar de banco dentro del sector financiero. A modo de
ejemplo, en base al mismo informe, solo el 8% de los clientes estadounidenses cambian de banco
en un afo determinado, lo cual muchas veces esta dado por un cambio geografico de estado mas
que por una disconformidad puntual. En Gran Bretafia, donde las licencias bancarias son
nacionales, solo el 4% lo hacen. En este sentido, la baja rotacion se puede considerar como
evidencia de que los clientes estan satisfechos, pero seria mas acertado decir que no pueden
imaginar nada mejor. Segun Jason Bates, experto de una consultora britanica de tecnologia
bancaria citado en el reporte anteriormente mencionado, “la gente hubiera dicho que estaba
satisfecha con los taxis hasta que llegé Uber. Entonces, de repente, no querian pararse en una
esquina con la mano extendida bajo la lluvia " (The Economist, 2019). Esta frase, a juicio del autor,
sumamente acertada para comprender los cambios que se han dado en los Ultimos afios, se puede

extrapolar a lo que continuara ocurriendo en el sector financiero durante la proxima década.

En este sentido, iniciativas comprendidas en las categorias neobanks y challenger banks e
iniciativas fintech del estilo de TransferWise continuaran extendiéndose, tanto en alcance
geografico como en cantidad de usuarios y volumen de transacciones. Estas también continuaran

recaudando grandes cantidades de capital como ha ocurrido hasta el momento. También surgieran
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bajo estos modelos nuevos competidores, que desafiaran a las compafias pioneras. En este
sentido, un desafio para estos nuevos actores del sector estara en pasar a ser el banco principal
de sus clientes, captando para esto sus salarios. Existe una tendencia de parte de los usuarios de
utilizar inicialmente a estos nuevos bancos para sortear los costos discrecionales que pueden
aplicar otros bancos, pero mientras tanto los salarios continiuan manejandose por medio de una
cuenta de un banco tradicional o también llamado de alto nivel (The Economist, 2019). No
obstante, esta tendencia ya esta cambiando y es de esperar, a juicio del autor, que la misma
continue revirtiéndose, a medida que estos nuevos actores ganan en confianza, reputacion y
fidelidad entre sus clientes. En la actualidad, segun The Economist (2019), casi dos tercios de las
cuentas activas del challenger bank de Reino Unido Monzo tiene en promedio al menos 500 libras

al mes y una tercera parte tiene 1.000 libras al mes.

En otro orden, este autor considera que la mayor competencia en lo que refiere a iniciativas pure
fintech estara dada principalmente en el sector de medios de pago, en donde las fintechs estan
ofreciendo soluciones innovadoras y disruptivas, siendo en este segmento donde la banca
tradicional se vera mas perjudicada en cuanto a cuota de mercado y margenes de rentabilidad. El
pago mediante tecnologia contactless continuara extendiéndose, a pesar de que actualmente ya
se encuentra presente en alrededor de 120 ciudades del mundo. Este crecimiento se dara
principalmente en paises subdesarrollados y en vias de desarrollo, donde aun no ha penetrado
por completo, tanto por cuestiones cuyunturales de la economia de cada pais, como por no estar
preparada la infraestructura tecnolégica necesaria (principalmente las redes POS) o bien por
restricciones regulatorias. Relacionado al punto anterior, es esperable que el pago a través del
teléfono movil mediante codigos QR continue experimentando un crecimiento y se consolide, dado
que contribuye a resolver la carencia existente en algunos paises de infraestructura y conectividad.
Salvo mercados puntuales, como pueden ser algunos paises asiaticos, el negocio de las tarjetas,
a juicio del autor, no se vera amenazado por los pagos con codigos QR. Méas alla de un crecimiento
global, un @mbito en donde los pagos contactless continuaran aumentando su utilizacién sera en

lo que respecta a medios de transporte, lo cual contribuira a alcanzar economias cash-less.

Asimismo, la inmensa mayoria de las empresas que formen parte de la nueva restructuracion del
sector continuaran explotando de manera inteligente y eficiente millones de datos de sus clientes
através de algoritmos potentes, obteniendo gracias a esto un verdadero valor afiadido. Este mayor

conocimiento del cliente generaré en algunas comparias un conocimiento muy valioso que se ira

Pagina 98



Trabajo Final de Méaster en Administracion de Empresas (MBA).
“El sector Fintech; implicaciones del Fintech 3.0 en la actualidad. Una aplicacion al caso de Espania y Uruguay.”

retroalimentando y capitalizando con el paso del tiempo mediante la aplicacién de nuevas
tecnologias. No obstante, el usuario estaré generalmente dispuesto a conceder el acceso a sus
datos, pero a cambio de algo. A modo de analogia, esto ya ocurre por ejemplo con servicios como
Google Maps, donde el usuario esta dispuesto a permitir el seguimiento de su ubicacion a cambio
de recibir ayuda para saber como ir; con Netflix a cambio del uso de los habitos de visualizacion
para la generacion de recomendaciones con altos porcentajes de coincidencia. En este sentido,
con un cliente mas informado y con una normativa que lo protege (dados los avances en el
Reglamento General de Proteccion de Datos de Europa, conocida por sus siglas como RGPD, y
legislacion similar que aplica en otros paises), las instituciones tendran por delante el desafio de
lograr que sus usuarios perciban un valor real a cambio del uso de sus datos; de lo contrario se

mostraran reticentes a autorizarles a explotar los mismos.

En suma, las startups pure fintech que no ofrezcan como propuesta de valor algo nuevo, sino lo
mismo que ofrecen otras pero de forma mas eficiente, con menos recursos, tienen un nicho y un
tiempo de vida muy limitada si solo compiten en precio, pudiendo llegar a desaparecer si no logran
evolucionar en su propuesta de valor. Para evitar esto, sera necesario explotar y capitalizar dentro
de su modelo de negocios el potencial que ofrece el avance tecnologico junto al aprovechamiento

de los datos.

Por otra parte, la irrupcion en el sector financiero de compafiias conocidas como bigtech
(empresas como Google, Apple, Facebook, Amazon o PayPal) y nuevos actores que actualmente
ya estan incursionando en este sector (como empresas de telecomunicaciones, del sector e-
commerce 0 incluso otros actores inesperados) desencadenara que algunos de estos pasen a
liderar la nueva relacion del usuario con sus servicios financieros en esta nueva configuracion del
sector. En este sentido, las compafiias bigtech ostentan una reputacion de marca lider global,
elevados volumenes de datos, gran capital y apetito por generar mas valor a sus clientes y
usuarios. Sin duda, estos nuevos jugadores tendrédn en mayor o menor medida protagonismo en
la configuracidn del sector financiero de la que seremos testigos durante los proximos afios. Como
minimo, desarrollarédn sus modelos en segmentos como los que actualmente ya estan explorando,
como son los micropagos, social payments o lending, y lo esperable es que en el futuro, sean una
puerta de entrada a los servicios financieros que requiera su comunidad de usuarios y el core de
su modelo de negocio; potenciando asi su negocio principal y minimizando la dependencia de

otros proveedores de servicios. Estas compafias poseen gran informacion sobre sus usuarios
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(habitos de compra, preferencias, necesidades, amistades, etc.) y, sobre todo, mayor capacidad
de explotarla, porque es lo que han estado haciendo desde sus inicios, con lo cual han logrado un
know-how importante.

Un analisis de la consultora McKinsey resalta que una vez que una empresa de comercio
electrénico alcanza una cuota de mercado de al menos el 15-20% en su categoria principal, tiende
a moverse hacia los pagos. Esto no es necesariamente porque esté tratando de aumentar sus
ingresos o0 busque reducir sus costos, sino por contrario, le permite controlar la experiencia de

compra de principio a fin, con la flexibilidad y control que esto trae consigo (The Economist, 2019).

En lo que respecta al subsegmento de crowdfunding, es esperable que este continie en aumento
y asentandose como mecanismo alternativo de financiacion a nivel mundial. Si analizamos el caso
de Espania, durante el afio 2018 se realizaron transacciones por casi 160 millones de euros. Esta
recaudacion estuvo liderada por las plataformas de préstamos (conocidas como crowdlending),
seguidas de las plataformas de crowdfunding Inmobiliario, seguidas por las plataformas de
inversion (conocido como equity crowdfunding), las plataformas de recompensas y en ultimo lugar
las plataformas de donaciones. No obstante, si bien este mecanismo de financiacion presenta
cifras aun bajas pero prometedoras, especialmente en el contexto de la tendencia futura
denominada humanless finance, no se espera a juicio del autor que represente una amenaza para
la banca tradicional por el volumen que este mecanismo de financiaciéon alcanzard y las
limitaciones a las que se enfrenta. Esto se basa en que opera en un nicho de financiacién
especifico y por la alta confianza que exige por parte de los usuarios, junto al propio riesgo
inherente a los proyectos financiados. Asimismo, de presentarse una crisis en la economia global
seria muy dificil para estas iniciativas respaldar los proyectos y fondos recaudados, con los efectos
negativos sobre la reputacién de la plataforma y del demandante de fondos en caso de fracaso o

incumplimiento de las obligaciones asumidas.

En cuanto al uso de dinero en efectivo, tanto economias desarrolladas como subdesarrolladas
avanzaran hacia modelos cash-less, por medio de iniciativas de sustitucion del efectivo por
Monedas Digitales Emitidas por Bancos Centrales (Central Bank Digital Currencies, CBDC por sus
siglas en inglés). En este contexto, resulta poco probable que el efectivo como tal desaparezca
por completo, pero si representara en paises que adopten estas iniciativas porcentajes muy bajos
(de una sola cifra) en comparacion al total del dinero circulante. Es de esperar que los escenarios

menos disruptivos de Monedas Digitales Emitidas por Bancos Centrales sean los mas probables
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a corto y mediano plazo, debido a que su implantacion resulta mas sencilla (tanto desde el punto
de vista tecnoldgico, como operativo y politico). Asimismo, es probable que las autoridades
monetarias se muestren reacias a optar por sistemas mas disruptivos dados sus posibles costes,
impactos e incertidumbre asociada. Este sesgo conservador de los bancos centrales

probablemente de lugar a una estrategia evolutiva de menor a mayor disrupcion.

Del mismo modo, durante los proximos afios la configuracion del sector estard marcada por la
puesta en marcha y evolucion de la normativa europea PSD2 y el auge del Open Banking, en
donde todos los operadores del sector intermedian productos de una cadena de valor cada mas
amplia, compitiendo por personalizar al maximo los productos y servicios financieros que ofrecen
a sus clientes. Para esto, deberén aprovechar al maximo las tecnologias que estén disponibles,
tales como inteligencia artificial (IA), robots financieros, Internet of Things (loT), autenticacion
biométrica, blockchain, redes de datos 5G y otras tecnologias que es dificil vislumbrar hoy en dia,
pero sin duda traeran consigo un potencial de disrupcion apasionante. En este sentido, es de
esperar que, a juicio del autor, las tecnologias anteriormente mencionadas se consoliden y
extiendan durante los préximos afos, siendo la base para el desarrollo de nuevos productos y

servicios financieros.

En materia de regulacidn del sector, el cambio de paradigma que trae consigo el fintech continuara
captando la atencidn de las autoridades reguladoras y monetarias de todo el mundo. En este
sentido, la discusion durante los proximos afios estara puesta en los llamados sandboxes
regulatorios (entorno regulatorio controlado de pruebas), los cuales continuaran extendiéndose, lo
que generara condiciones propicias para el desarrollo de la innovacidén en materia de fintech. En
este sentido, a la fecha 27 paises de todo el mundo ya han avanzado en su ordenamiento juridico
con la implementacion de sandboxes. La mayoria de estos se encuentra en paises de Asia (14 de

los 27 casos mencionados), encontrandose actualmente el tema en plena discusion en Espafia.

Por altimo, la ciberseguridad tomaré un papel protagénico en esta nueva configuracion del sector,
donde las entidades financieras deberan estar preparadas para recibir ataques sin precedentes
en cualquier momento, que no solo pretenderan obtener sus recursos economicos y los de sus

clientes, sino también y cada vez mas, los datos de estos.
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5. CONCLUSIONES

El fendmeno fintech ha traido consigo un cambio de paradigma que ha revolucionado el sector
financiero, el cual se encuentra en un momento de cambio Unico en su historia. En este sentido,
el rol que ha desempefiado el avance tecnoldgico resulta innegable. Fintech (que surge de unir la
primera silaba de Finance y Technology) refiere a aquellas compafiias que combinan servicios
financieros con tecnologias modernas, disruptivas, basandose en procesos de innovacion. Dichas
compafiias buscan desarrollar productos y servicios financieros que sean mas faciles de usar,
eficientes, transparentes y automatizados que los disponibles en la actualidad. Estos cambios
suponen facilidad y agilidad para el cliente, permitiendo una mayor oferta de servicios, muchas

veces a menor costo, accesibles desde distintos tipos de dispositivos.

Si bien la literatura especializada indica que la relacion entre las finanzas y la tecnologia se
remonta a mas de 150 afios, en los ultimos 5 afios el sector ha cambiado mas que en los ultimos
50, siendo esto solo el comienzo de lo que seremos testigos durante las proximas décadas. En
este sentido, el crecimiento del fintech 3.0 (etapa que abarca desde el afio 2009 a la fecha) ha
estado marcado una serie de implicaciones en diferentes grupos de interés, tanto positivas como

negativas.

Las principales conclusiones de este trabajo respecto a las implicaciones del fintech y a sus

perspectivas de futuro se pueden sintetizar de la siguiente forma:

a. Implicaciones del fintech

Implicacion 1: Socializacion y democractizacion de las finanzas

1. El fintech ha contribuido positivamente a la socializacion y democratizacion de las
finanzas, situando a la innovacion al servicio del cliente y a este en el centro de los
modelos de negocio (mediante estrategias “customer centric”).

2. Los servicios financieros durante los ultimos afios han mejorado significativamente en
términos de velocidad de transaccion, facilidad de uso, asequibilidad y disponibilidad.

3. El fintech ha sido un elemento clave para el desarrollo exitoso de politicas de Inclusion

Financiera, contribuyendo asi a la reduccion de la pobreza y al desarrollo econdmico de
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diferentes paises. Asimismo, ha permitido la apertura de nuevos mercados,
principalmente en paises emergentes y en vias de desarrollo, llegando a potenciales

usuarios financieros hasta ahora desatendidos por el sistema financiero.

Implicacion 2: Innovacion respecto al concepto de dinero; surgimiento de las.

criptomonedas y debate respecto a la sustitucion del efectivo

10.

Las nuevas tecnologias estan impulsando cambios transformacionales en la economia
global, incluida la forma en que se intercambian bienes, servicios y activos.

El surgimiento de las monedas virtuales ha cuestionado el paradigma de las monedas de
curso legal respaldadas por el estado y el rol dominante que los bancos centrales y las
instituciones financieras tradicionales han desempefiado durante las Ultimas décadas.

El surgimiento de las criptomonedas ha sido una de las principales fuentes de innovacion
en el sector fintech. No obstante, en la actualidad, a los efectos del sector financiero debe
considerarse a estas como un instrumento financiero mas del mercado de valores, el cual
trae consigo un alto riesgo asociado debido a su volatilidad en su precio.

Las criptomonedas no resultan equivalentes ni reemplazan al dinero tradicional, debido a
que no cumplen con las caracteristicas esenciales de este.

La tecnologia subyacente a las criptomonedas, como es la blockchain, ofrece un potencial
sumamente atractivo y disruptivo, siendo extensible y de gran utilidad en otros sectores
de actividad, tanto en el &mbito privado como publico.

Tanto economias desarrolladas como subdesarrolladas se encuentran explorando
modelos de economias cash-less, por medio de iniciativas de sustitucion del efectivo por
Monedas Digitales emitidas por Bancos Centrales. En este contexto, resulta poco
probable que el efectivo desaparezca por completo, pero si pasara a representar
porcentajes muy bajos en comparacion al total de dinero circulante.

Las respuestas de los gobiernos a las monedas virtuales deberan lograr un equilibrio entre
abordar los riesgos y los abusos que estas pueden propiciar, evitando al mismo tiempo

una regulacion excesiva y restrictiva que pueda llegar a frenar o ralentizar la innovacion.
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Implicacion 3: Restructuracion del sector financiero

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

La tecnologia esta -y continuara- transformando los productos y servicios financieros de
una manera que no ha sucedido antes, lo cual esta directamente relacionado al concepto
de movilidad (movilidad de la tecnologia, de las ideas y de los pagos).

Como implicaciones positivas del fintech 3.0, es posible observar: (i) una mayor velocidad
en el ofrecimiento y despliegue de servicios financieros; (ii) posibilidad de alcanzar una
reduccion de costos gracias a la utilizacion de tecnologia; (iii) una mayor posibilidad de
personalizacién y conocimiento del cliente.

Asimismo, el fintech 3.0 ha contribuido a alcanzar la eficiencia operativa de muchas
empresas del sector, permitiendo escalar (tanto a nivel local como regional e internacional)
los diferentes modelos de negocio sin incurrir en altos costos estructurales.

De la mano de la irrupcion de los llamados Neobanks, Challenger Banks y BaaS (Bank as
a Service) surge un nuevo concepto de banco, disruptivo respecto a lo que el sector estaba
acostumbrado. Segun The Economist (2019), lo méas exitoso de estos nuevos bancos
radica en que, de cierta manera, estan del lado de los clientes.

Han aumentado las iniciativas fintech para el envio y recepcion de dinero, ya sea
localmente o con servicios mas alla como ser transferencias internacionales. Su éxito ha
estado dado por brindar una experiencia de usuario mobile y cuidada, utilizar un tipo de
cambio real y justo, y no incluir comisiones ocultas.

Las compafias tecnolégicas conocidas como bigtechs (Google, Apple, Facebook,
Amazon o PayPal) han irrumpido en el sector financiero. Estas ostentan una reputacion
de marca lider global, elevados volumenes de datos, gran capital y apetito por generar
mas valor a sus clientes y usuarios. En cuanto a cdmo son percibidos estos movimientos
por los diferentes actores del sector, los directivos de entidades financieras situan a las
bigtech como sus principales competidores a corto y mediano plazo.

Surge la necesidad de entender y adaptarse a un nuevo cliente: los millennials. Este
segmento de poblacion, por sus caracteristicas demograficas y sus habitos de consumo,
se adapta perfectamente a los servicios ofrecidos por las fintech.

La transformacion digital ha pasado a ser parte de uno de los elementos mas importantes
en la estrategia de la banca tradicional. Esto ha generado la necesidad de implantar una
nueva cultura dentro de las organizaciones que contemple las capacidades digitales

necesarias para operar bajo este nuevo paradigma. No obstante, la transformacion digital

Pagina 104



19.

20.

Trabajo Final de Méaster en Administracion de Empresas (MBA).
“El sector Fintech; implicaciones del Fintech 3.0 en la actualidad. Una aplicacion al caso de Espania y Uruguay.”

va mas alléd de aspectos tecnoldgicos, dado que para que tenga éxito son necesarios
cambios profundos en la cultura organizacional, la estructura y la estrategia.

La banca tradicional ha evolucionado de forma positiva respecto a hace algunos afios
atras, principalmente gracias a iniciativas de transformacion digital. En este sentido,
muchas entidades han logrado reaccionar con rapidez, tratando de vislumbrar lo que las
nuevas tecnologias podian proporcionarles, aprovechando la mayor eficiencia y
mejorando asi la experiencia de sus clientes.

El big data se ha posicionado como una de las grandes revoluciones tecnoldgicas de la
actualidad. En este sentido, el sector financiero no es ajeno a ello, sino que, por el
contrario, es uno de los sectores que mas esta invirtiendo en este tipo de iniciativas. Esto
ha permitido una mayor capacidad de predecir comportamientos de compra y pago de

parte de los usuarios, reducir el riesgo, prevenir y detectar fraudes, entre otros.

Implicacion 4: Impacto del fintech en los sistemas de pago

21.

22.

23.

24.
25.

Los medios de pago se encuentran inmersos en un proceso de cambio. En lo relativo a
Europa, esto es impulsado principalmente por la nueva regulacion vigente, sobre las tasas
de intercambio y de descuento (aranceles), como por el desarrollo de SEPA (Single Euro
Payments Area) y de la normativa PSD2 (Payment Services Directive).

El mévil y el pago electronico han pasado a ser un actor clave en el fenémeno fintech 3.0,
gracias a los nuevos habitos de uso de los usuarios y la cantidad de innovaciones que,
basadas en tecnologia, se aplican de extremo a extremo en la cadena de valor.

Las iniciativas actuales buscan cambiar la forma de realizar pagos para hacerlos mas
comodos, rapidos, ubicuos y seguros. Se busca aproximarse lo mas posible a que el acto
del pago sea casi en un gesto, siempre con el consentimiento explicito del usuario.

El pago mediante tecnologia contactless se ha extendido durante los ultimos afios.

El pago a través del teléfono movil mediante cddigos QR ha reaparecido, experimentando

un crecimiento significativo durante los Ultimos afios.
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Implicacion 5: El aumento de telefonia movil y su impacto en el fintech

26. El desarrollo de los teléfonos inteligentes (smartphones), la penetracidn de estos en la
sociedad y la universalizacion del acceso a datos méviles ha impactado positivamente en
el desarrollo y crecimiento del sector fintech.

27. En la actualidad los usuarios confian lo suficiente en la tecnologia movil para realizar
operaciones financieras, sin sentir la necesidad de recurrir a una sucursal bancaria.

28. La penetracion de la banca movil alcanza actualmente en Espafia un 52%, encontrandose
en segundo lugar del ranking mundial en penetracion de las aplicaciones fintech, con un
10,4%, y quinto pais del ranking europeo en penetracion de la banca movil frente a la
banca online. En el afio 2018, mas del 83% de los consumidores espafioles ha realizado

al menos un pago desde el movil.

Implicacion 6: El fintech en la funcion financiera de la empresa

29. El fintech 3.0 ha repercutido de forma positiva en la gestion de las finanzas para las
empresas, aportando en diversas actividades ventajas considerables, tales como:
procesos mas rapidos y sin intermediarios, reduccion de costos, mejor gestion del riesgo.

30. En cuanto al impacto del fintech en el ambito empresarial, se destacan tres aspectos
principales. En primer lugar, un aumento de ventas gracias a la evolucion de los sistemas
de pago; en segundo lugar, se presentan nuevas posibilidades para la captacion de
recursos financieros (por medio de iniciativas de financiacion colectiva); por ultimo,
permite una mejora en la gestion de tesoreria (gracias a la inmediatez, ahorro de tiempo

y mejoras de los procesos relacionados a las finanzas).

b. Prospectivas de futuro

31. El sector financiero estara conformado durante los préximos afios por la banca tradicional,
por companias Bigtech americanas, compafias Asiantech, Neo y Challengers Banks,
compafiias pure fintech y en menor medida por otros actores (como empresas de
telecomunicaciones, empresas del sector e-commerce, entre otras).

32. La banca tradicional continuara existiendo y teniendo un rol protagdnico dentro de la

configuracion del sector.
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Los canales digitales (como la banca por internet o la banca mavil) continuaran
desarrollandose y expandiéndose, ofreciendo una experiencia onmicanal.

Continuara existiendo una tendencia por parte de la banca a reducir la cantidad de
agencias/sucursales fisicas, con el objetivo optimizar los costes operativos y asi ser mas
eficientes, lo cual ocurrira hasta lograr un punto de equilibrio.

La coexistencia de los canales digitales con el modelo presencial (red de sucursales) se
mantendra, complementandose ambos modelos entre si, no considerandose a juicio del
autor que a mediano plazo el primer modelo excluya al segundo.

Es esperable que la banca sufra una pérdida de rentabilidad con el transcurso de los
proximos afos.

Durante los proximos afios existiran fusiones y adquisiciones en la banca mediana, con el
objetivo de competir con los grupos de banca lideres del sector y con los nuevos jugadores
que forman parte de esta nueva configuracion.

Resulta probable que algunos bancos, principalmente aquellos de gran tamafio,
desarrollen nuevas instituciones bajo modelos de banca digital u online.

En cuanto a las compaiiias pure fintech, es probable que algunas de estas no logren
sobrevivir a corto plazo; otras por medio de estrategias ambiciosas y agresivas caeran en
la contradiccion de asumir més pérdidas y riesgo bancario a medida que crezcan, no
logrando reponerse de dicha situacidn; y por ultimo un tercer grupo simplemente no sera
capaz de generar un modelo de negocio o en su defecto volumen transaccional viable y
rentable. No obstante, existiran proyectos que si logren crear negocios realmente
diferenciales, disruptivos, globales, con un alto impacto econdémico y social, pero estos no
seran todos, sino que mas bien una minoria del total de iniciativas.

Los neobanks y challenger banks e iniciativas fintech del estilo de TransferWise
continuaran extendiéndose, tanto en alcance geografico como en cantidad de usuarios y
volumen de transacciones. Es de esperar que estas continuen recaudando grandes
cantidades de capital como ha ocurrido hasta el momento.

El pago mediante tecnologia contactless continuara extendiéndose. Este crecimiento se
daré principalmente en paises subdesarrollados y en vias de desarrollo, donde ain no ha
penetrado por completo. Asimismo, es esperable que el pago a través del teléfono mévil
mediante codigos QR también continue experimentando un crecimiento y se consolide.
Salvo mercados puntuales, como pueden ser algunos paises asiaticos, el negocio de las

tarjetas, a juicio del autor, no se vera amenazado por los pagos con codigos QR.
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La inmensa mayoria de las empresas continuarén explotando de manera inteligente y
eficiente millones de datos de sus clientes a través de algoritmos potentes.

En lo que respecta al subsegmento de crowdfunding, es esperable que este continue en
aumento, asentandose como mecanismo alternativo de financiacion a nivel mundial.

En cuanto al uso de dinero en efectivo, tanto economias desarrolladas como
subdesarrolladas avanzaran hacia modelos cash-less, por medio de iniciativas de
sustitucion del efectivo por Monedas Digitales Emitidas por Bancos Centrales. En este
contexto, resulta poco probable que el efectivo como tal desaparezca por completo.
Durante los proximos afios la configuracion del sector estara marcada por la puesta en
marcha y evolucion de la normativa europea PSD2 y el auge del Open Banking.

Las empresas que formen parte del sector fintech de los proéximos aos deberan para
alcanzar el éxito en su negocio explotar al maximo las tecnologias que estén disponibles,
tales como inteligencia artificial (IA), robots financieros, Internet of Things (loT),
autenticacion biométrica, blockchain, redes de datos 5G y otras que al dia de hoy resulta
dificil vislumbrar. La ciberseguridad tomard un papel protagdnico en esta nueva
configuracion del sector, por los riesgos que esto implica.

En materia de regulacion del sector, el cambio de paradigma que trae consigo el fintech
continuara captando la atencion de las autoridades reguladoras y monetarias de todo el
mundo. En este sentido, la discusion durante los proximos afios estara puesta en los
llamados sandboxes regulatorios, los cuales continuaran extendiéndose, lo que genera
condiciones propicias para el desarrollo de la innovacion.

El planteamiento durante los prdximos afios entre los diferentes actores del ecosistema
es esperable que sea, a juicio del autor, de competencia, sino de co-creacion y
cooperacion. Este nuevo enfoque se conoce también como “coopeticidn” (que surge de
unir los términos cooperacion y competicion), buscando beneficios para todo el sector y
principalmente para el consumidor.

En los proximos afios, el aporte de valor al cliente no estara en la tecnologia en si misma,
sino en la manera que esta se utiliza para solucionar problemas cotidianos y brindar
mejores servicios financieros, reduciendo fricciones en la interaccion del usuario con

estos, en un sector que estara marcado por la innovacion, sencillez y bajos time-to-market.
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