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La transformacion de los
servicios financieros:

No hay vuelta atras

vodanovic

legal

Por Ljubica Vodanovic
Socia de Vodanovic Legal

La presente publicacion tiene por objetivo
mostrar el panorama regulatorio y los
avances logrados por Pertd, Colombia,
México, Chile, Argentina y Uruguay en
el desarrollo de su industria FinTech
durante el 2021 y las perspectivas para
el 2022. Es importante mostrar el nivel de
evolucion de cada pais y su transito hacia
la transformacidén digital de sus servicios
financieros. Agradecemos, en ese sentido,
a las principales
firmas legales
de la region
especializadas
en FinTech que
nos ayudaron no
solo a construir
esta informacién que ponemos a su
disposicidn, sino también, a identificar una
agenda comun en la que trabajaremos
juntos en los siguientes anos con una
vision colaborativa y de mercado regional.

Acompanar a la industria FinTech desde
sus origenes en el Perd y mostrar su
crecimiento en nuestras publicaciones

“América Latina (LATAM) tiene
20 paises y un potencial de 650
millones de habitantes, de los
cuales casi el 50% no utiliza
servicios financieros formales y
basa su economia en el efectivo”

anuales nos ha permitido constatar un
cambio trascendental sin marcha atras:
“‘la transformacion de los servicios
financieros”.

Hace pocos anos, FinTech era solo un
concepto asociado a una Startup con
pocas posibilidades de competir en las
grandes ligas del mercado de servicios
financieros. Hoy, FinTech es cada vez mas
entendido como un modelo de negocios
gue adoptan empresas de
todo tipo y tamano cuando
quieren prestar servicios
financieros digitales a sus
clientes. Muchas grandes
instituciones financieras de
la region desarrollan hoy
iniciativas FinTech. Tal es el caso de Yape
del Banco de Crédito del Pert (BCP) que
atiende a mas de 7 millones de usuarios, o
de Nequi de Davivienda que tiene presencia
en Colombia cubriendo a 10 millones de
usuarios. También, tenemos empresas
FinTech que, con soluciones innovadoras,
hoy se han convertido en multilatinas
y valen mas de 1 billon de ddélares (son
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las consideradas empresas “unicornio”),
destacando entre ellas Nubank, que operaen
Brasil, México y Colombia; Bitso, que opera
en México, Argentina y Colombia y Ebanx, en
Brasily 14 paises mas de Latinoameérica.

Destaca en este proceso, el gran nimero de
alianzas e integraciones entre instituciones
financieras y empresas FinTech,
generandose un ambiente colaborativo que,
a través de la sinergia entre ambos tipos de
empresas, produce lo que denominamos
“coopetencia’, pues se unen la competencia
y la colaboracion para generar valor vy
ese valor se traduce en una mejora en el
usuario y en la industria en su conjunto. Y,
alrededor de esta coopetencia, han surgido
varias figuras como los “Neobancos” y
distintos modelos de negocio como el
“Banking as a Service” que permite a los
bancos habilitar sus plataformas para
gue empresas FinTech puedan desarrollar
servicios financieros para sus clientes.

Pero ;a qué se debe el crecimiento
exponencial de la industria FinTech? Sin
duda, aqui se ha generado una confluencia
de factores que los resumimos asi:

1) La transformacién digital que inicid
la industria financiera anos atras vy
gue se desarrolla sobre dos grandes
ejes: a) El concepto de “Open” (abrir
sus funcionalidades para integrarse
facilmente a terceros e incursionar
en los modelos de coopetencia antes
mencionados) y b) el concepto de
“Unbundling” que permite segregar las
diferentes funcionalidades de los bancos
para que puedan, una vez abiertas,
integrarse en dichas colaboraciones.

2) La pandemia, que, sin duda, ha
acelerado la transformacién digital de

la industria financiera pues lo que antes
era un ideal, hoy se ha vuelto en una
necesidad. Segun la Ultima encuesta de
Minsait, el 60% de usuarios de Ameérica
Latina que ha probado un medio de
pago digital, ya no volvera a usar uno
fisico.

3) América Latina representa un mercado
potencial enorme, pues tiene cerca de
650 millones de habitantes en 20 paises,
de los cuales cerca de la mitad no utiliza
servicios financieros formales y basa
su economia aun en el efectivo, lo que
significa que hay una gran oportunidad
de mercado para servicios innovadores
que, através de la tecnologia, atiendan a
la poblacion aun excluida y le permitan
transitar hacia lo digital. Basta pensar
en los créditos que una micro o pequena
empresa, que recién inicia operaciones
no esta en posibilidad de obtener por
falta de historial crediticio, y que hoy,
por ejemplo, con el crowdfunding
podran obtener de manera virtual, o
en una persona gque no tiene cuenta
bancaria, pero necesita hacer pagos
y transferencias en su dia a dia vy
que podra hacerlo desde su billetera
electronica en su celular.

4) El usuario se ha vuelto mucho mas
exigente. Hoy un usuario no espera 2
dias para abrir su cuenta bancaria, ni
llena mas de 15 campos para completar
su informacién personal. El usuario
de hoy espera que los servicios que
necesita le sean prestados en cualquier
momento del dia desde su dispositivo
celular, de una manera agil que a la
vez sea segura. Asimismo, el usuario
actual valora que su proveedor elegido,

| 5



aquél en quien confia su data, le facilite
dentro de su plataforma, bancaria o no,
el medio con el que pagara el producto,
el crédito que necesitara o el seguro
que le convendra. Ello ha despertado el
gran interés de empresas no bancarias
por incursionar en servicios bancarios,
tales como Apple con su ApplePay,
Alibaba con Alipay, entre muchas otras.

5) La mayoria de las personas en América

Latina tiene un celular, (o que significa
gue tienen el medio de distribucion ideal
para los servicios FinTech (mobile first).
En el Perd, segun las cifras del INEI, mas
del 90% de personas tiene un aparato
celular. En América Latina, las 2/3
partes de la poblacién tiene un celular.
Si a eso le sumamos que cada ano se
mejora mas en conectividad, tenemos
los ingredientes necesarios para
hacer llegar los servicios financieros
digitales a la poblacion. Por todo lo
senalado, creemos que el proceso
de transformacién iniciado en los
servicios financieros de todo el mundo
no tiene marcha atras. Por el contrario,
nos encontramos en una transicion
gue no para de evolucionar y que en
Latinoamérica debemos acompanar con
las herramientas necesarias para hacer
nuestros mercados financieros mas
eficientes e inclusivos.

manera articulada con el sector privado
y que estén centradas en mejorar (i) la
inclusién financiera, (i) la conectividad,
(iii) la competitividad; (iv) la educacién
financiera digital; y en (v) estandarizar
los principios y criterios para impulsar
un mercado FinTech regional. Asimismo,
debe contar con una regulacion flexible
y proporcional a los riesgos, disenada
en funcion de la actividad o negocio y no
del agente que lo realiza, que fomente
la innovacion y que sea neutral a la
tecnologia.

2) En el privado, se desarrolla con

organizaciones que trabajen en su
cambio cultural, desde el directorio
hacia abajo (top down). En esta cultura
no puede faltar (i) el talento; (ii) la
tecnologia; (iii) la ciberseguridad; (iv) la
gestion de riesgos y (v) el cumplimiento.
Una organizacién que se transforma
discurrira sobre muchas zonas grises,
pues la innovacién siempre esta a un
paso adelante de la regulacion. Sin
embargo, en este camino en evolucién
constante se debe transitar sin asumir
masriesgosdelosquenuestracapacidad
nos permite, conscientes de que nuestro
crecimiento dependera de la reputacién
que desarrollemos en el mercado vy
ésta, a su vez, de la seguridad con la
gue llevemos a cabo nuestro negocio y
del cumplimiento de las reglas de juego

Para nosotros estas herramientas se
desarrollan en dos grandes frentes. El
publico y el privado.

existentes. Por ello, en el &mbito privado
consideramos gque el acompanamiento
legal especializado es clave, pues toda
1) En el publico, con politicas publicas que innovacion exitosa sera viable mientras

cada pais de la region debe adoptar de cumpla las normas aplicables.



Perspectivas regulatorias
frente a las FinTech en el Peru

O

SUPERINTENDENCIA

DE BANCA, SEGUROS Y AFP
Por Socorro Heysen
Superintendente de
Banca, Seguros y AFP

La Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP (SBS) es el organismo auténomo que
regulay supervisalos sistemasfinanciero, de
seguros, privado de pensiones y cooperativo;
y, a travées de la Unidad de Inteligencia
Financiera (UIF), tiene responsabilidades
en la prevencién del lavado de activos vy
financiamiento del terrorismo. Y, dentro
de ese amplio marco, entendemos a las
FinTech como la aplicacion de las nuevas
tecnologias de informacion
a los mercados financieros,

“Hemos incluido en nuestra agenda

O

SUPERINTENDENCIA
DE BANCA, SEGUROS Y AFP
Por Alejandro Medina
Superintendente Adjunto
de Riesgos de la SBS

supervisados, asi como la continua
interaccion de las empresas reguladas con
FinTech no reguladas directamente.

Muchas de las actividades relacionadas a
las FinTech cuentan con un marco legal para
su desarrollo, tal como la emision de dinero
electronico, cuya regulacion y supervision
esta a cargo de la SBS, y el financiamiento
participativo financiero, regulado por la
Superintendencia del
Mercado de Valores.

los temas relacionados a Open

gue incluye las actividades
relacionadas a las
empresas que regulamos,
asi como a empresas
ubicadas o no el pais, que pueden, o no, ser
reguladas por otros organismos.

La SBS vigila con especial interés el
desarrollo de estas nuevas actividades en
el marco de nuestros mandatos: estabilidad
financiera, adecuada conducta de mercado
e integridad financiera. En ese sentido,
observamos un crecimiento significativo
de iniciativas innovadoras asociadas a la
transformacion digital en los sistemas

Banking, para el cual ya contamos con
un primer estudio, con el apoyo del
Banco Mundial”

Asimismo, las FinTech
dedicadas a la compra/
venta de monedas vy
a préstamos de forma virtual son sujetos
obligados a informar a la UIF.

Sin embargo, es necesario destacar que la
regulacion peruana procura no intervenir
en los procesos operativos de las empresas
ni determinar si alguna tecnologia resulta
apropiada, por lo cual la orientacién a
riesgos y la neutralidad tecnoldgica son
dos elementos que la caracterizan. Esto
ha permitido facilitar el desarrollo de la
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innovacion financieray laimplementacion de
nuevos servicios con la regulacién existente
0 con cambios muy focalizados.

En ese sentido, nuestra estrategia, durante
los ultimos anos, ha consistido en actuar
de manera proporcional a los riesgos
involucrados, cuando entendemos que ello
resulta necesario, a fin de proveer claridad
juridica o remover friccionesy barreras. Entre
los cambios que hemos realizado destacan:

e Nuevo reglamento para la realizacion
temporal de actividades en modelos
novedosos, que habilita espacios de
prueba (sandbox) para soluciones

innovadoras.
e Nueva regulacion en ciberseguridad,
enrolamiento  digital  (onboarding),

y criterios de seguridad para las
aplicaciones de programacion de
interfaces (API, por sus siglas en inglés).

e Mejora de la regulacion de servicios
provistos por terceros a las empresas
reguladas, considerando las relaciones
con otros actores, incluyendo las
FinTech.

e Ampliaciondeladefiniciondetarjetasde
crédito y débito a fin de desvincularlos
de una representacion fisica.

Ademas, el proyecto de ley que otorga al
Poder Ejecutivo facultades en materia
tributaria, financiera 'y reactivacién
econdmica incorpora propuestas de la
SBS que tienen como objetivo fomentar
la competencia, la inclusién financiera
y la innovacion. Entre esas iniciativas,
se propone que aquellas empresas
del sistema financiero que no captan
depositos del publico puedan encontrarse
sujetas a un régimen de regulacién y

supervisién proporcional a los riesgos
involucrados, facilitando de esta manera su
licenciamiento, supervision y también su
eventual salida del mercado. Hoy, no existen
restricciones materiales para el ingreso
de un banco enteramente digital, pero
algunas referencias en la ley aun refieren
a ciertos requerimientos de tipo fisico, que
conviene remover de la Ley General para
mayor claridad y adecuacién a entornos
cada vez mas virtuales. Estas propuestas
se inscriben en el proceso mas amplio
de continua mejora y estudio de nuestro
perimetro regulatorio y nuestro enfoque
de supervision que debe mantenerse
adecuado a los cambios en los sistemas
gue regulamos.

Enelano 2020, incluimos ennuestraagenda
lostemasrelacionados aOpenBanking, para
el cual ya contamos con un primer estudio,
con el apoyo del Banco Mundial. Asimismo,
conforme a las recomendaciones del
Grupo de Accién Financiera Internacional
(GAFI), buscaremos que los proveedores
de servicios de activos virtuales (PSAV)
también sean incorporados como sujetos
obligados a reportar a la UIF, para lo cual
se ha presentado, recientemente, una
propuesta normativa.

Finalmente, la SBS ha procurado introducir
nuevos meétodos y procesos en nuestros
procesos de supervisién, que incorporan
una mayor orientaciéon al manejo y analisis
avanzado de datos, visualizacién y acceso
granular a ladata. En ese sentido, nos hemos
comprometido a iniciar una siguiente fase de
desarrollo con mayor atencién a los temas
de Suptech, con el objetivo de aumentar
nuestras capacidades con el uso de nuevas
tecnologias.



Peru:
La regulacion avanza,

pero se vienen cambios
mas relevantes

Por:

vodanovic

legal

Fue fundadaelano 2017 y es considerada por la revista
francesa Leaders League una de las firmas lideres en
FinTech y servicios financieros digitales en el Perd,
incluida en los Rankings 2021 y 2022. Asimismo,
Ljubica Vodanovic, su socia fundadora, es considerada
por la revista inglesa Chambers and Partners como
una de las abogadas lideres en regulacion bancaria y

financiera, segun los Rankings del 2018 a la fecha. www.vodanovic.pe
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Avances
del Peru

Avances normativos y politicas nacionales:

El Perd ha tenido avances importantes en normas y politicas
en la industria FinTech. Si bien no tenemos una Ley FinTech
integral, las regulaciones aprobadas impactan en diferentes
negocios, destacando el crowdfunding (financiamiento
participativo financiero) que desde enero de 2020 ya cuenta con
una norma especial y la regulacion de los modelos novedosos
(sandbox), entre otros.

A continuacion, los ultimos avances normativos 2020-2021:

A. Reglamento del Sistema Nacional de Transformacion
Digital:
El Gobierno publicé el Reglamento del Decreto de
Urgencia No. 006-2020, que crea el Sistema Nacional
de Transformaciéon Digital (D.S. N° 157-2021-PCM).
La norma busca promover el gobierno digital, la
digitalizacién de pequenas y medianas empresas, el
emprendimiento digital, el fortalecimiento del talento
digital, el aprovechamiento de tecnologias y otros. Para
ello, se cuenta con instrumentos como la Plataforma
Nacional de Gobierno de Datos, la Plataforma Nacional
de Firma Digital, el Indice de Innovacién Digital, entre
otros. El ente rector sera la Presidencia del Consejo de
Ministros (PCM), a través de la Secretaria de Gobiernoy
Transformacion Digital.

Una de las disposiciones relevantes es que las firmas

generadasatravésdelaPlataformaNacionalde Firma Digital
gozaran de todas las presunciones legales hasta el 31 de
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diciembre de 2023, tales como el no repudio (imposibilidad
de negar que quien firma es quien dice ser) sin necesidad
de que dicha plataforma se encuentre acreditada como tal
ante el Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y
de la Proteccion de la Propiedad Intelectual (INDECOPI). Ello
representa una ventaja para las entidades del Estado que
sean usuarias de dicha plataforma.

. Cambios en el Reglamento de la Ley de Firmas y

Certificados Digitales:

A inicios del ano 2021, se publicé la modificacion al
Reglamento de la Ley de Gobierno Digital (DS N° 029-
2021-PCM), que reconoce 3 modalidades de firma
electrdnica: (i) simple, (i) avanzada, y (iii) cualificada o
firma digital.

Resulta importante mencionar que la "nueva” modalidad
de firma electronica avanzada conlleva caracteristicas
especialesentanto permitevinculareidentificar al firmante
al hacer posible que este gestione los datos de creacion
y, al estar vinculada con los datos firmados, cualquier
modificacion posterior de los mismos es detectable.
Asimismo, se destaca que, con respecto a la firma
electréonica que conociamos antes de esta modificacidn, las
caracteristicas particulares de ésta la vuelven mas segura
y con potencial para tener mucho mas alcance y utilidad.
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C. Reglamento de Crowdfunding:

En mayo de 2021, se emitié el Reglamento de la
Actividad de Financiamiento Participativo Financiero vy
sus Sociedades Administradoras (Resolucién 045-2021-
SMV/02), quedando listo el marco regulatorio para que
las empresas interesadas en desarrollar el negocio de
crowdfunding en el Pert puedan acceder a su autorizacion
ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV).

Asi, se regulan las dos modalidades: (i) FPF de valores
(receptores obtienen recursos de los inversionistas
a cambio de valores representativos de capital o de
deuda), y (ii) FPF de préstamos (receptores obtienen
un préstamo para financiar su proyecto, quedando
obligados al pago del principal y de un retorno
financiero a cada uno de los inversionistas).

D. Extension de exoneracién del fideicomiso para
operaciones de dinero electrdnico:
La SBS ampli6 el plazo de exoneracion del fideicomiso
para operaciones de dinero electronico. De esta manera,
los emisores de dinero electrénico pueden emplear,
hasta el 30 de junio de 2022, los depdsitos de disposicién
inmediata en empresas de operaciones multiples
clasificadas en la categoria A+, como modalidad
alternativa de garantia para el valor del dinero electronico
emitido, a la constitucion de fideicomisos.
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E.

Reglamento de Sandbox (modelos novedosos):

En aras de impulsar la innovacién en la industria
financiera, a través de la Resolucion SBS N° 02429-2021,
laSBS publicé el Reglamento para la Realizacion Temporal
de Actividades en Modelos Novedosos, con el propdsito
de regular la realizacion temporal de actividades en
modelos novedosos, es decir, la realizacion de actividades
de manera distinta a la forma tradicional. Considerando
gue todo modelo novedoso requiere de pruebas piloto,
estas se pueden dar en tres escenarios: (i) pruebas piloto
de modelos novedosos basados en el marco regulatorio
vigente, (ii) pruebas piloto de modelos novedosos que
requieren flexibilizacion de la regulacion, y (iii) pruebas
piloto de modelos novedosos basados en actividades no
contempladas en el marco regulatorio vigente.

Adicionalmente, las pruebas piloto deben cumplir con
ciertos requisitos como, por ejemplo, una duracion
maxima de 12 meses con posibilidad de extension a
24 meses y un numero maximo de participantes que
formaran parte de la prueba. Las empresas seran
exclusivamente responsables por los danos y perjuicios
ocasionados a raiz de las pruebas piloto, por lo que
deberan contar con los recursos suficientes para,
ademas de su realizacion, poder respaldar los posibles
danos que puedan ser ocasionados (ej. mediante la
constitucion de garantias).

Ciberseguridad: En el Peru, recientemente, ha entrado
en vigor el Reglamento para la Gestién de la Seguridad
de la Informacion y la Ciberseguridad, mediante la
Resolucion SBS N° 504-2021, el cual por primera vez
desarrolla aspectos sobre seguridad de la informacién
en un contexto de “ciberespacio”. La norma introduce
disposiciones minimas en materia de ciberseguridad
y uso de interfaces de programacion de aplicaciones
(APIls), los cuales son un conjunto de protocolos que
permiten lainteraccion entre softwares, para la provision
de servicios en linea.

La norma también incorpora condiciones especiales
en materia de contrataciéon con terceros, lo cual resulta
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Optimizar

la oferta de servicios
financieros acorde a
las necesidades de
la poblacidn, en el
marco de la Politica
Nacional de Inclusion
Financiera

relevante en el contexto actual donde es cada vez
mas frecuente el desarrollo de alianzas y negocios
conjuntos. De esta manera, las entidades del sistema
financiero deberan establecer roles y responsabilidades
gue el tercero contratado asume contractualmente
sobre la seguridad de la informacion y asegurarse
que dichos terceros efectien las implementaciones
correspondientes para atender los requerimientos de
ciberseguridad exigidos de acuerdo con la relevancia y
elimpacto de los servicios que dichos terceros provean a
la empresa supervisada (ej. servicios significativos que,
en caso de falla o suspension, pueden poner en riesgo
importante a la empresa supervisada al afectar sus
ingresos, solvencia, continuidad operativa o reputacion).

Politica General de Gobierno 2021-2026, incluye
transformacion digital: En octubre de 2021, a través
del Decreto Supremo 164-2021-PCM, el Estado aprobd
la Politica General de Gobierno para el periodo 2021-
2026, la cual desarrolla 10 ejes, que a su vez cuentan
con lineamientos y lineas de intervencion para orientar
las acciones de las distintas entidades publicas para el
alcance de estos objetivos. Uno de los ejes es Gobierno
y transformacion digital con equidad (eje 8).

En materia de servicios financieros, tecnologia e
innovacion, se busca:

2w 3

Impulsar

o,
%
-

> =

Fortalecer Acelerar

la economia digital, el
comercio electrénico,
el emprendimiento
digital, la innovacioén,
los datos abiertos y
la digitalizacion

la educacién y el acceso
al entorno digital en
todas las personas
promoviendo alianzas
con el sector privado

el gobiernoy
transformacion
digital del
sector publico.



Banco
de la Nacion

el banco de todos

Proyectos Normativos Relevantes 2022

Proyecto sobre criptoactivos de la SBS: El Peru es el
tercer mercado de activos virtuales mas grande de la
region. Considerando las recomendaciones del Grupo de
Accién Financiera Internacional (GAFI), la SBS y la Unidad
de Inteligencia Financiera (UIF) han previsto, en su agenda
regulatoria, que las empresas proveedoras de los activos
virtuales que operen en el Peru sean sujetos obligados a
reportar a la UIF y, en tal caso, deberan cenirse a ciertas
obligaciones, tales como la de contar con un registro,
nombrar un oficial de cumplimiento e informar a la UIF sobre
operaciones sospechosas de sus clientes.

Vale la pena indicar que para esta regulacion se tomara en
cuenta, entre otros, el reciente estudio sobre activos virtuales
y proveedores de servicios de activos virtuales desarrollado
por la SBS con la colaboracién de la Cooperacion Alemana
para el Desarrollo*.

Pedido de Facultades al Poder Ejecutivo en materia
financiera y tributaria: A través del Proyecto de Ley
583/2021-PE se delegaria al Poder Ejecutivo la facultad
de legislar en materia tributaria, fiscal, financiera y de
reactivacion econdmica por 120 dias. Particularmente, en
materia financiera, el objetivo es promover la competencia y
mejorar lainteroperabilidad enelsistemafinanciero a efectos
de disminuir costos en beneficio de una mejor provisién de
servicios financieros para el consumidor financiero.

Asi, destacan las siguientes medidas:

e Fortalecimiento del Banco de la Nacidn, o que permite
que amplie sus funciones y operaciones, siempre dentro
de su rol subsidiario, de modo que pueda otorgar
financiamientos directos e indirectos a las micro y
pequenas empresas y fomentar la inclusién financiera.

Al respecto, recordemos que ya esta vigente en el Peru
la Ley 31120 y su Reglamento aprobado por Decreto
Supremo 184-2021 que permite a todo ciudadano
mayor de edad abrir una cuenta en el Banco de la
Nacion de manera automatica con solo su documento
nacional de identidad (DNI) “Cuenta DNI".

* https://n9.cl/nmrbk
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Ello se hizo para fomentar la inclusion financiera,
permitiéndose que dicha cuenta sea empleada para el
pago, devolucion o transferencia de cualquier beneficio,
subsidio, prestacion econémica o aporte que el Estado
otorgue para el titular, asi como para otras operaciones
gue fomenten el acceso y uso de servicios financieros.
Considerando dicho contexto, estas facultades de
fortalecimiento tienen por objeto poder atender a los
sectores que el Banco de la Nacién bancarizara con la
Cuenta DNIy desarrollar la inclusién financiera.

Aligerarlacargaregulatoriaalas Empresasde Transporte,
Custodia y Administracion de Numeracion (‘ETCAN”) para
que solo sean supervisadas las que brinden servicio a las
entidades financieras supervisadas por la SBS.

Fomentar mayor competenciade entidades supervisadas
por la SBS:

Simplificando el proceso de licenciamiento vy
supervision de las empresas que no realizan captacion
de depositos del publico.

Diferenciacion del régimen de supervision en funcion
al perfil de riesgo e impacto en la estabilidad del sistema
financiero.

Facilitar la existencia de entidades u oficinas 100%
digitales en el sistema financiero. Se espera que esta
medida permitaalosbancos peruanos crear sus propios
bancos digitales, lo cual haria al Peru competitivo
frente a lo que muchos otros paises ya iniciaron.

> En materia tributaria, se pretende modificar la Ley
del Impuesto General a las Ventas para gravar los
servicios digitales para personas naturales. Aun falta
precisar como sera implementado este aspecto.

> Se plantea reducir el monto minimo obligado
a utilizar Medios de Pago a través del sistema
financiero, toda vez que se ha visto que al motivar
el uso de productos financieros se incrementa la
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recaudacion y el nivel de cumplimiento fiscal. Hoy
toda transaccién de S/ 3,500.00 o US$ 1,000.00
debe pasar por el sistema financiero.

> Se plantea prorrogar la exoneracion del IGV a la
emision de dinero electrénico con el fin de incentivar
el uso de medios virtuales porgue constituye un
mecanismo importante para continuar con la
politica de inclusion financiera mediante el uso de
dinero electrdnico, sobre todo entre la poblacidén de
menores recursos y continuar con las medidas de
cuidado (distanciamiento) para afrontar la pandemia
del COVID 19.

Temas regulatorios pendientes:

Si bien el Gobierno impulsa medidas que apoyan a la industria
FinTech, quedan los siguientes temas pendientes:

O-

1) Open Finance: Su implementacion debe cuidar que sea agil y
seguro, considerando las condiciones del mercado financiero
peruano. Debemos aprender de experiencias que no han

funcionado tan bien en otros paises como en México y de
proyectos normativos como en Chile, que en su préoxima Ley
FinTech considerara abrir las interfaces de programacién de
aplicaciones (APIs) para que los usuarios sean los propietarios
de su informacién y de esa manera puedan disponer de ésta.
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2) Regulacion de criptoactivos: Este tema es evaluado por la SBS
a través de su propuesta para que las empresas proveedoras
de activos virtuales en el Perl sean sujetos obligados a

reportar a la UIF. Ello, con la finalidad de establecer reglas de
juego claras, otorgar certeza juridica a los actores del mercado
FinTech, aumentar la competitividad y, en general, mejorar la
calidad de los servicios ofrecidos en el mercado financiero.
Para esta prdxima regulacién, se deberd tomar en cuenta la
Guia Actualizada de estandares internacionales sobre Activos
Virtuales y Proveedores de Servicios con Activos Virtuales,
emitidos por la Financial Action Task Force — FATF en Octubre
2021. Esta guia tiene como propésito:

Clarificar la definicion f@ Orientar sobre cémo

e

de activos virtuales y v ~ aplican estos estandares

proveedores de los mismos @J a las Stablecoins

Orientar a los paises sobre = Orientar sobre el

- (\ los riesgos y herramientas licenciamiento o registro

k para que puedan gestionar los @ de las plataformas de
o riesgos de lavado de activo en P ) )

= transacciones peer to peer que ﬁ— intercambio

no involucran plataformas de
intercambio (exchanges)

r_l? Orientar a los sectores Sentar los principios para el
/'! publicos y pri\./,ados sobre y intercamb'is) de inform/acién
rl i J la implementacién de estos y cooperacion entre paisesy
— estdndares sus supervisores.

3) Modernizaciénde laregulacion de Empresas de Transferencias
de Fondos (ETF): Estas empresas son supervisadas por la SBS
y su regulacioén resulta confusa y ha devenido en obsoleta con
los avances de la industria, por lo que amerita ser modernizada
en aras de contribuir en la generacién de mayor certeza juridica
para una actividad que también se encuentra en constante
evolucion y crecimiento.

4) Flexibilizacion de la regulacion de Empresas Emisoras
de Dinero Electréonico (EEDE): Esta tarea ya se inicid con
la flexibilizacion de los limites para operaciones de dinero

electrénico y la exoneracion temporal del fideicomiso. Debe
continuarse con una revision del marco regulatorio para permitir
a las EEDE desarrollar sus negocios de manera innovadora con

| 18



un marco acorde a su naturalezay riesgos. Una oportunidad de
mejora que ayudara al crecimiento de las EEDE es, por ejemplo,
flexibilizar las normas que regulan el pago de remuneraciones,
ya que, a la fecha, sélo se permite pagar salarios a través
de entidades financieras y cuentas de dinero electrdnico
manejadas por ellas, no asi por EEDE.

5) Interoperabilidad de pagos: Es necesario que, en el Perd, el
sistema de pagos sea interoperable entre todas las entidades
gue tienen licencia para efectuar pagos, incluidas las EEDE.

Para mejorar:

Aun existen desafios en la cooperacion entre el sector publicoy
privado para el desarrollo de la industria FinTech:

Educacion
financiera
digital

Mayor

_, Conectividad
Inclusion

financiera

Velocidad de
internet

Conectividad: Para un mayor crecimiento de los servicios
FinTech, se necesita mejorar la conectividad. Actualmente, el
66.6% de las personas en Lima Metropolitana tiene acceso a
internet; un 47.4% en otras zonas urbanas y Unicamente un
9.9% en zonas rurales’. Para ello, es necesario que el Estado
trabaje en conjunto con los agentes privados mediante un
enfoque colaborativo y de acuerdo con el impulso que viene
otorgando al Sistema Nacional de Transformacion Digital, a
efectos de incrementar la cobertura de canales convenientes
y accesibles (conectividad) y mejorar la infraestructura
de telecomunicaciones. El sector publico debe trabajar

! https://cutt.ly/SRgZSeR
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Otro desafio es
la baja inclusion
financiera en el
Peru, que impide
agran parte de la
poblacion acceder,
usar y tener una
mejor calidad
en los servicios
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coordinando entre si para emitir una mejor regulacién en
el marco de sus competencias, de modo que el proceso de
transformacion digital se lleve a cabo de manera articulada.
Esto se puede realizar mediante el Comité de Gobierno vy
Transformacién Digital que es el mecanismo de gobernanza a
nivel institucional.

Velocidad de Internet: Ligado a la conectividad, también es
necesario mejorar la velocidad del internet en el Peru. Al
ano 2021, la velocidad del internet fijo en el Pert es de 56,74
megabitsy en mévil es de 25,46 megabits, encontrandose en el
puesto 97 de 140 paisesy 72 de 180 paises, respectivamente?.
La velocidad en el Peru aun sigue siendo de muy baja calidad;
aungue es oportuno mencionar que se han venido dando
iniciativas como la Ley No. 31207 que incorpord el numeral
66.8delCodigode Protecciony Defensadel Consumidorafinde
garantizar el servicio de banda ancha que no podra ser menor
al 70% de la velocidad de internet contratada. Dicha velocidad
minima sera determinada y actualizada anualmente por el
Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones aplicable
independientemente de la ubicacion grafica de los usuarios.

Inclusion Financiera: Otro desafio es la baja inclusidn
financiera en el Perd que impide a gran parte de la poblacién
acceder, usar y tener una mejor calidad en los servicios
financieros. A junio de 2021, el 51.9% de los peruanos se
encontraban incluidos financieramente®. Para ello, es
necesario que el Estado, en colaboracion con los privados,
impulse el desarrollo de las empresas FinTech cuyo vector
de negocio permita la inclusién financiera, tales como las
billeteras digitales.

Educacion financiera digital: Un factor que generara mayor
inclusion financiera y que aun falta trabajar es la educacion
financiera digital, de modo que alcance a la mayor parte de
peruanos y les instruya al publico en el uso y disfrute de los
servicios financieros digitales. Como sabemos, la educacion
digital permite lograr una mejor salud financiera y bienestar
econdémico; sin embargo, segun la Encuesta de Medicion de
Capacidades Financieras, la mayoria de los peruanos carecen de
capacidades financieras adecuadas. Asi, solo el 37% de adultos
peruanos maneja adecuadamente conocimientos financieros*.

? https://larepublica.pe/economia/2021/10/07/velocidad-de-internet-fijo-del-peru-desciende-posiciones-en-ranking-a-nivel-regional-atmp/
3 https://www.inei.gob.pe/media/MenuRecursivo/boletines/03-informe-tecnico-condiciones-de-vida-abr-may-jun-2021.pdf

“ https://bit.ly/3nxQogT
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A raiz de ello, se han implementado diversas iniciativas en el
sector publico y privado para aumentar la educacion financiera
en el Peru. Por ejemplo, el BCP que, por medio de sus programas
(ej. Curso Virtual del ABC), logré capacitar a 89,563 personas
durante el ano 2020, teniendo como objetivo impactar en b
millones de personas®. Por su parte, las entidades estatales como
la SBS han adaptado programas para ser ejecutados de manera
remota como el “Finanzas en el Cole”, que brinda conocimientos
financieros a los profesores de los colegios publicos para que
ello lo puedan impartir con sus alumnos®, capacitando a 1,700
docentes y beneficiando a 181,866. Asimismo, mediante el
programa Finanzas para Ti, se organizaron mas de 250 webinar
a mas de 40,000 ciudadanos durante el 20207. Sin perjuicio de
ello, destacamos la necesidad de que continuen las iniciativas
publico-privadas paraeldesarrollode programas de educacion
financiera digital teniendo en cuenta las necesidades de la

poblacion en este nuevo entorno digital.

o

° https://bit.ly/3bcR7y0
¢ https://www.sbs.gob.pe/educacion-financiera/finanzas-en-el-cole
7 https://bit.ly/3nxQogT | 21



Incentivos para la inversion en FinTech:

E COFIDE En el dltimo ano se han emitido normas que promueven

las inversiones en las FinTech. Entre ellas, destaca el
Reglamento de Crowdfunding. Asimismo, el Ministerio de
Produccion (PRODUCE) ha constituido un Fondo de Capital
para Emprendimientos Innovadores hasta por un monto de
S/ 70 millones que seran administrados por la Corporacién
Financiera de Desarrollo S.A. (COFIDE) para desarrollar fondos
publicos o privados con el objetivo de impulsar la industria

EL BANCO DE DESARROLLO DEL PERU

Fondo para local de capital emprendedor. Este fondo tiene por finalidad
Emprendimientos
Innovadores

cerrar la brecha de financiamiento del capital emprendedor
de US$ 145 millones hasta el 2022. Se estima que el referido

S/70 Fondo, durante sus primeros 5 anos de creacion, concrete 3
millones a b inversiones en fondos de inversién que, a su vez, deberan
invertir en un promedio de 50 startup®.

Del mismo modo, se autorizo la transferenciade S/ 125 millones
a favor del Fondo MIPYME Emprendedor, creado mediante Ley
30230, para impulsary fortalecer el emprendimiento dinamico
y de alto impacto’ (EDAI) en el Perd, a través del instrumento
de servicios no financieros denominado “Programa de Capital
Semilla para Emprendimientos Dinamicos y de Alto Impacto -
PCSEDAI" que otorgara, mediante la modalidad de concurso,
recursos no reembolsables (capital semilla) a equipos
emprendedores que cuenten con un EDAI Dicho fondo es
administrado por COFIDE.

Finalmente, si bien a la fecha no se cuenta con incentivos
tributarios especiales en materia de inversion en empresas
FinTech en el Perd, si resulta posible acceder, en funcién a
la actividad y/o nivel de ingresos, a beneficios tributarios
de caracter general contemplados en nuestra regulacion.
Es el caso, por ejemplo, de la aplicacién de deducciones
adicionales de 115%, 75% o 50% del Impuesto a la Renta para
aquellos contribuyentes que realicen gastos en proyectos de
investigacion cientifica, desarrollo e innovacién tecnoldgica
(actividad conocida como “I + D + i"), siempre que se cumplan
con los criterios y condiciones establecidos en la Ley que
Promueve la Investigacion Cientifica, Desarrollo Tecnolégico e
Innovacion Tecnoldgica, aprobada por Ley 30309 y sus normas
reglamentarias. Cabe precisar que dichos beneficios estaran
vigentes hasta el ano 2022.

¢ https://www.gob.pe/institucion/produce/noticias/500599-produce-y-cofide-lanzan-el-primer-fondo-de-capital-para-emprendimientos-innovadores-por-s-70-millones

?El EDAI es aquella nueva o reciente iniciativa empresarial con potencial de crecimiento muy por encima de la media de su sector, gracias a su ventaja competitiva que logra

diferenciarse a través de innovaciones de producto o proceso.
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PECAP: Inversion en Startup peruanas se ha quintuplicado entre 2019-
2021

Segun Meghan Stevenson-Krausz, directora de INCA Ventures y presidenta del Directorio de la
Asociacion Peruana de Capital Semilla y Emprendedor (PECAP), el ano 2019 hubo US$ 21 millones
invertidos en startup peruanas; en el 2020, se duplicé a US$ 46 millones y hasta ahora en 2021 (a
octubre) ya se ha superado los US$ 115 millones.

Es importante notar que de los US$ 115 millones, UMSII?L(?N‘IIESS
US$ 70 millones fueron a Crehana y tomar en cuenta
gue los numeros de 2021 todavia no estan cerrados uss 46
porque PECAP solo hace reportes después del primer s 21 MILLONES
: - U
semestre y a fin de ano. ot
Respecto a qué porcentaje de esos montos han sido .

invertidos en FinTech, el ano 2019 fue el 56%, el
ano 2020 fue de 18%, y hasta ahora en 2021, 3.5%.
Aungue el porcentaje yendo a FinTech esta bajando, ‘

2019 2020 2021

DINERO INVERTIDO EN

Startup PERUANAS

no es una senal de que hay menos interés en FinTech,
sino que hay un interés creciente en otros sectores
principalmente en edtech, foodtech, y logistica, como

podemos ver el ano pasado y este ano con las rondas levantadas, por ejemplo, por Crehana,
Chazki, y Favo. Segun Meghan, vemos mas y mas FinTech peruanas recibiendo reconocimiento
internacional, por ejemplo, Hapi que fue acelerado por Y Combinator.

Incentivos y obstaculos en el Peru para invertir en una FinTech

Meghan Stevenson-Krausz senala que una de las razones principales porque hay una
oportunidad grande para las FinTech en el Perd, es la falta de inclusién financiera. “En
el Peru solo 43% de la poblacion tiene una cuenta bancaria, 28% tiene una tarjeta débito,
y 12% tiene una tarjeta crédito. Sabemos que todo el mundo se beneficia de la inclusidn
financiera, pero no todos tienen igual acceso a ella”, dice.

Agrega que los riesgos principales que enfrentan las FinTech en el Peru tienen que ver
con la regulacion, que, si bien ha avanzado, aun presenta algunas restricciones para sus
operaciones. Por ello, cuando se evalua una FinTech, se debe tomar eso en cuenta.

También, existe el riesgo de que una startup esté muy temprano en el mercado y éste se
demore demasiado en ponerse al dia. “Como inversionistas nuestro rol es encontrar los
outliers que se pueden generar antes de que las startup lleguen al mainstream, pero no tan
temprano que el mercado no esté listo para ellas”, concluya.
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El crecimiento FinTech y las verticales mas dinamicas

Segin el Centro de Innovacion
’ lEJIE,'\prende Emprende UP, durante el 2021, se han

” Tniversidad creado 20 FinTech nuevas aumentando 20 FinTQCh
del Pacifico su numero de 148 a 168 siendo ”
' en el Peru

crecimiento, con un total de 7 nuevas FinTech. De acuerdo con LLEGANDO A UN TOTAL DE

DURANTE 2021 SE CREARON

la vertical de negocio de Pagos la que representa un mayor

dicha informacion, los principales verticales de negocio de 1 68
las FinTech en el Peru siguen siendo las mismas desde el ano

pasado (2020): Pagos (20%), Financiamientos (24%) y Cambios

de Divisas (18%), conforme al siguiente detalle:

Il\/|\| EE Numero de FinTech

Vertical de Negocio

Pagos

Financiamientos

Cambios de Divisas

Gestién de Finanzas Empresariales

Gestion de Finanzas Personales

Crowdfunding

Puntaje Crediticio

Seguros

Otros (Infraestructura Financiera,
Techfin, Banca Digital)

TOTAL 148 168

FinTech y Licencias

A la fecha, hay varias empresas FinTech que estan considerando postular a licencias para
operar como bancos digitales, EEDE, Empresas de Transferencias de Fondos (ETF) y Sociedades
Administradoras de Plataformas de FPF (crowdfunding). Respecto de este Ultimo negocio FinTech,
algunas empresas estan en proceso de licenciamiento, siendo Finsmart (FS Crowd Sociedad
Administradora de Plataforma de FPF) la primera en obtener autorizacion de organizacion por parte
de la SMV el 9 de agosto de 2021. En los Ultimos anos, la licencia que mas apetito ha generado para
las FinTech en el Peru es la de EEDE y creemos que ello se debe al gran crecimiento experimentado
por la industria de pagos y transferencias en los Ultimos anos en nuestro pais, asi como al impulso
de las billeteras digitales en el contexto de la pandemia.
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Alianzas entre FinTech y Bancos

Debido a la transformacion digital que atraviesa la industria
financiera en el mundo, cada vez mas las entidades financieras,
entre ellas los bancos, buscan aliarse con terceros, entre los
cuales estan las empresas de tecnologia y las FinTech. Por
su parte, el 70% de las empresas FinTech en el mundo quiere
desarrollar alianzas con los bancos para traer soluciones a
nuevos consumidores, ayudar a expandir los pagos moviles,
dinamizar la aceptacién en comercio electrénico y resolver
problemas para los comercios'™.

Dichas alianzas son beneficiosas para ambos actores pues

permiten su consolidacion y creacion de valor agregado''.
En efecto, para los bancos, las FinTech son aliadas ideales
pues éstas usan procesos digitales innovadores y disruptivos
con capacidad de atencién mas personalizada y versatil a los
consumidores — sobre todo a los que no estan incluidos en
el sector financiero-, que permiten un mayor acercamiento y
conocimiento de éstos, lo cual muchas veces los bancos no han
logrado conseguir por los costos econdmicos y regulatorios
asociados'?. Asimismo, permite a los bancos conocer sobre las
nuevas tecnologias empleadas por las FinTech y la posibilidad
de desarrollarlas, sin necesidad de incurrir en el costo
econdmico y de tiempo que hubiere tenido que incurrir si lo
realizara individualmente. Sin duda, los bancos son aliados
importantes para las FinTech debido a que pueden brindarles el

10" https://www.visa.com.co/la-diferencia-visa/impacto-global/la-banca-y-las-FinTech.html
""" https://gestion.pe/podcast/se-vienen-mas-alianzas-entre-FinTech-y-bancos-para-avanzar-en-la-digitalizacion-e-inclusion-financiera-noticia/ ?ref=gesr
12 https://elcomercio.pe/economia/bancos-y-FinTech-cuales-son-las-operaciones-que-mas-requieren-de-esta-alianza-ncze-noticia/?ref=ecr
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respaldo, reputaciény conocimiento de los negocios financieros,
compartiendo con ellas su infraestructura bancaria, de modo
gue les permita salir al mercado de una manera rapida y sin
costos elevados; al mismo tiempo que se preparan para que,
posteriormente, de asi desearlo las FinTech, puedan éstas
solicitar su propia licencia financiera'®.

Finalmente, un aspecto a resaltar en las alianzas e
integraciones que se vienen dando entre entidades
financieras y FinTech es elimpacto que tiene en ellas el nuevo
Reglamento parala Gestion de la Seguridad de la Informacion
y la Ciberseguridad emitido por la SBS, el cual permite a las
entidades financieras el uso de APls para la provision de
servicios en linea, asi como regula las condiciones especiales
en materia de contratacion de dichas empresas con terceros.
Ello es importante porque las entidades financieras pueden
hacer uso de las APIs para proveer servicios en alianza con las
FinTech, permitiendo enlazar la base de datos de los clientes
de la entidad financiera, con distintas aplicaciones, para dar
servicios y productos mas personalizados a los usuarios.

Un ejemplo de este tipo de alianzas se produjo entre Kambista
— casa de cambios de divisas digital en el Peru- e Interbank
— uno de los principales bancos del Peru-. Dicha alianza tiene
como objetivo llegar al 49% de poblacion no bancarizada en
el dmbito urbano'™ teniendo planeado lanzar cuentas de
ahorros digitales. A la fecha, Kambista ha podido realizar mas
de 806,000 transacciones exitosas. En esta alianza, Interbank
ha contribuido con su know how regulatorio, la seguridad y
confianza que genera como banco, asi como los beneficios que
le producen las licencias que ostenta (ej. captar dinero para las
cuentas de ahorros que quieren ofrecer); mientas que Kambista
contribuyd con su plataforma tecnoldgica para prestar los
servicios de manera agil y con una mayor orientacion y atencién
personalizada a los consumidores.

Otro ejemplo de alianzas entre la banca y las FinTech es el caso
de Rappi e Interbank mediante la cual, Rappi ha empezado a

"7 https://gestion.pe/podcast/se-vienen-mas-alianzas-entre-FinTech-y-bancos-para-avanzar-en-la-digitalizacion-e-inclusion-financiera-noticia/ ?ref=gesr
" https://gestion.pe/economia/empresas/casa-de-cambio-kambista-lanzara-cuentas-de-ahorro-digitales-tras-alianza-con-interbank-ncze-noticia/

| 26



ofrecer a sus usuarios servicios financieros con el respaldo de
Interbank. En junio de 2021, lanzaron el servicio de tarjeta de
crédito Rappicard, luego de haber captado a mas de 150,000
usuarios desde el lanzamiento de su propuesta en febrero de
este ano. Rappicard es unatarjeta Visa sin costos de membresia
ni un minimo de consumo mensual'®.

Ahora bien, es necesario tener en cuenta que, si bien las alianzas
entre bancos y FinTech no requieren una autorizacion previa del
ente regulador, si se deben considerar determinados aspectos
que son clave para evitar contingencias legales:

( Je:
9

a) Productos de la alianza: Previamente a lanzar un nuevo
producto al mercado, es necesario realizar un analisis
regulatorio con la finalidad de determinar si dicho producto
es un servicio nuevo prestado por la entidad del sistema
financiero o representa un cambio importante en un
producto que ésta ya viene ofreciendo al mercado y que
modifica significativamente su perfil de riesgo. Ello, con
la finalidad de identificar los riesgos correspondientes y
poder gestionarlos adecuadamente (ej. mayor seguridad
en la infraestructura tecnoldgica de la FinTech).

b) Implicancias tributarias: Es necesario que la alianza
entre la FinTech y el banco considere en el marco de su
estructuracién las implicancias tributarias derivadas de la
forma en que dichos agentes se vinculen contractualmente
(ej. si la alianza dara lugar a un ente juridico y cudl serd
su impacto tributario). Ello, con la finalidad de establecer
las obligaciones tributarias a cargo de cada uno, en caso
corresponda, y elaborar una estrategia tributaria para
determinar cdmo se asumirian dichas obligaciones de la
manera mas eficiente.

15 https://larepublica.pe/economia/2021/06/01/rappibank-lanza-al-mercado-su-tarjeta-de-credito-rappicard-visa/

| 27



¢) Riesgo Operacional: Se debe analizar los riesgos operativos
asociados a la alianza (vinculacién entre la FinTech y las
entidades del sistema financiero) y al producto o servicio que
sera ofrecido en el mercado de manera conjunta, a efectos
de mitigar contingencias que repercutan, por ejemplo, en la
continuidad del negocio de la empresa sujeta a supervision
de la SBS o que involucre una afectacion en la solvencia,
liguidez, reputacion en el mercado, entre otros.

Asi, se debe tener en cuenta la posibilidad de pérdidas
debido a procesos inadecuados, fallas del personal, de la
tecnologia de informacién, o eventos externos (ej. riesgo
legal) que deben ser observados y analizados en el marco de
la estructuracion de la alianza y del producto y/o servicio a
ofrecer en el mercado. A modo de referencia y dependiendo
la naturaleza de la alianza, se podria contar con mecanismos
y controles de ciberseguridad, seguridad de la informacién,
controles para la prevencion de delitos de lavado de activos
y del financiamiento del terrorismo, entre otros.

d) Servicios provistos por terceros: La contratacion de
terceros por parte de una entidad del sistema financiero
posee multiples beneficios y, a su vez, riesgos. En caso se
contrate a un tercero para que le provea determinados
servicios, se debe tener en cuenta que la entidad del
sistema financiero es quien asume la responsabilidad de
ello, siendo pasible de ser sancionada ante elincumplimiento
de las obligaciones subcontratadas.

Asimismo, el area de riesgos de la entidad del sistema
financiero debera evaluar la relevancia del servicio prestado
(ej. si se trata de un servicio significativo'®) y en funcién a
ello, cumplir con las exigencias regulatorias y medidas o
controles adicionales correspondientes para el monitoreo
de su cumplimiento permanente.

16 Serd aquella que, en caso de falla o suspension del servicio, puede poner en riesgo importante a la empresa, al
afectar sus ingresos, solvencia o continuidad operativa.
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El modelo FinTech en los bancos

Enelprocesodetransformaciondigitalde laindustriafinanciera,
las entidades del sector han empezado a digitalizar sus
procesos y productos, desarrollando ellas mismas el modelo
FinTech. En efecto, el 86% de los bancos de Latinoaméricay el
Caribe han acelerado sus iniciativas de digitalizacion a partir
de la pandemia originada por el Covid-19; mientras que el 23%
tienen como prioridad renovar sus canales digitales y un 40%
ha incrementado su inversidn en del desarrollo de tecnologia'.

En caso del Peru, el
crecimiento de servicios
digitales por parte de las
empresas del sistema
financiera  estuvo  por
encima del 70% en
promedio anual durante
los anos 2019y 202078,

Precisamente en esta
tendencia, los bancos
han adoptado modelos de
FinTech en determinadas
verticales de negocio como
en los siguientes casos:

de negocio es el de pagos. Esta billetera digital cuenta con mas
e de 7 millones de peruanos afiliados, de los cuales 1,2 millones
fueron peruanos que lograron ser incluidos financieramente'’.

@ Yape: FinTech del Banco de Crédito del Pert (BCP) cuya vertical

Cabe destacar que, si bien Yape esta liderada por el BCP, ha
incorporado a otras empresas del sistema financiero como
Mibanco, Banco de la Nacion y diversas cajas municipales;
permitiendo la interoperabilidad entre éstas.

'7"Datos obtenidos del “ler Estudio Latam y Caribe sobre Banca Digital: Impacto de la Pandemia en la Industria Financiera 2020" realizado por Inforcorp Group.
'8 https://gestion.pe/tu-dinero/sbs-un-total-de-168-nuevos-productos-financieros-relacionados-a-servicios-digitales-se-crearon-el-2020-noticia/ ?ref=gesr
17 https://www.grupocredicorp.com/assets/pdf/Libro_lIF_Credicorp.pdf
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En la misma vertical de negocios se encuentran otras billeteras
digitalesdelosbancos,quehandesarrolladosolucionesdigitales
apoyadas en sus propios equipos de innovacion, como Lukita
(BBVA), Tunki (Interbank) y Plin (Interbank, Scotiabank, BBVA,
BanBif y Caja Arequipa) que busca ampliar su interoperabilidad
con otras entidades financieras mas.

Cocos y Lucas: FinTech dedicada al cambio de soles a délaresy

COCOS viceversa que ha sido desarrollada por el BCP. Ha realizado mas
Ylucas/

Un productodel cace>

de 440,000 operaciones cambiando mas de S/ 3,600 millones y
contando con mas de 66,000 clientes?.

Tunki: Es una aplicacion gratuita que te permite vincular una
tarjeta Interbank o abrir una billetera 100% digital sin tener que
ir al banco.

FinTech internacionales en el Peru
Siguiendo la tendencia en Latinoameérica, cada vez existen mas
empresas FinTech internacionales interesadas en ingresar al

mercado peruano y muchas de ellas ya iniciaron este camino.

A la fecha destacamos las siguientes:

- lana.

@ buda.com

 EEBANX

o mercado
pago

,,,,,,,,,,,,, o ©KUSHKI

a

Qpenbdy afluenta

®

20 https://www.cocosylucasbcp.com/
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Universo FinTech del Peru
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RappiBank: Poner al
cliente en el centro es la
clave del éxito

" Rappi O bank

Por Mauricio Schwartzmann

¢Cual es la vision que esta detras del
modelo de crecimiento en servicios
financieros de Rappi?

Rappi es el primer Super App en
Latinoamérica. Su estrategia es poder
ofrecer distintas verticales dentro de
un solo aplicativo (app), de esa manera
solucionar muchas de las necesidades de
los usuarios en un solo real estate digital.
Este es un modelo que ha tenido mucho
éxito en Asia, y que varios jugadores
vienen tratando de implementar en otras
regiones. Sinembargo, los grandes players
globales (Google, Uber, Amazon, etc.) estan
enfocados en otras regiones mas grandes

B g

Rappi O bank
= X =

CEO de RappiBank en el Peru

y, por ende, son pocos los jugadores en
latinoamérica que estan en una posicion
para lograrlo, y ahi es donde Rappi tiene
un potencial enorme.

Las verticales que ofrece Rappi incluyen
restaurantes, supermercados, farmacias,
favores, viajes, entre otros. Y los servicios
gue unen a todas esas verticales son los
financieros. Esto porque casi todas las
interaccionesenelapprequierenunmedio
de pago o una solucion de financiamiento
para ejecutar las transacciones e
incrementar la capacidad de compra del
usuario. Y es en esa contextualidad en
el journey del cliente, en una plataforma
con alta interaccién recurrente y con una
gran fuente de datos agregados donde se
presenta una oportunidad enorme para
desarrollarlos.

La visién de Rappi respecto a servicios
financieros es convertirse en uno de
los principales jugadores en servicios
financieros en Latinoamérica.
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¢(El mismo fendmeno que observan en el
Peru es aplicable atoda LATAM o percibes
algunas diferencias?

Definitivamente, el ecosistema FinTech en
el Peru estad despertando y acelerando.
Existen las mismas condiciones que en
otros paises de la region, necesarias
para la generacion de la demanda de
sus servicios: una alta penetracion de
teléfonos celulares inteligentes, una baja
penetracion de los servicios financieros
en la poblacién, un descontento general
con los jugadores incumbentes y una
disposicion de los usuarios por probar
soluciones distintas.

Sin embargo, cuando uno hace un balance
de las condiciones que tenemos en el pais
versus otros en la region, tenemos mucho
camino por recorrer. Especialmente en tres
dimensiones: el tamano del mercado, el
acceso al capital y el marco regulatorio.

Cuando hablamos de tamano del mercado,
es en el marco de la estrategia de entrada
de jugadores regionales o globales en
el Perd. Cuando uno ve la estrategia de
lanzamiento o entrada en la region, muchos
de estos jugadores priorizan a México,
Brasil o Argentina por el potencial que
representan en nuimero de usuarios y de
una eventual monetizacién. Mientras que
Perd, junto con otros paises mas pequenos,
es naturalmente un mercado destinado a
su segunda o tercera ola de expansién.

El acceso al capital también es una
oportunidad todavia paralosemprendedores
locales. Casi todos los emprendimientos
FinTechrequierendeimportantes cantidades
de capital para soportar su tecnologia, sus
costos de operacion y no menos importante

paralaadquisicién de usuarios. Latecnologia
requerida es bastante sofisticada vy, a
diferencia de otros mercados, no existe una
oferta de FinTech middleware (SaaS) que
evite que se tengan que contratar servicios
mas tradicionales (y méas caros). Intentar
construirlos ellos mismos es una tarea
bastante compleja y requiere una inversion
importante en ingenieros. Asimismo, son
pocos los fondos de capital de riesgo y los
tickets locales dispuestos a invertir en el
sector local, y los jugadores mas regionales
o globales enfocan también sus apuestas en
mercados mas grandes de la region.

Finalmente, el marco regulatorio
todavia tiene mucha oportunidad por
desarrollarse. El principal impacto es
que todavia hay barreras de entrada muy
altas para ciertos sectores y productos,
sumado a la incertidumbre que genera en
los emprendedores, el no tener un marco
regulatorio definido que permita disenar
y operar con certeza de que lo que uno
construye no cambiara materialmente
en un futuro cercano. Hay muy buenos
ejemplosderegulacionFinTechenlaregién
sobre la cual debemos apalancarnos. Ya
se ha empezado en algunos frentes, pero
debemos acelerar aun mas para no perder
competitividad y momentum.

¢Qué recomendaciones le darias a los
nuevos emprendimientos tecnoldgicos
en servicios financieros que estan
surgiendo? ;Qué tan potentes son las
alianzasy el enfoque colaborativo en esta
industria?

Les recomendaria enfocarse en tres
principios basicos: solucionar un problema
existente, disenar productos simples vy
escuchar a sus usuarios.
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La principal oportunidad para los
emprendedores esta en poder solucionar
un problema que cause dolor a los clientes
0 gue no sea atendido hoy en dia por
alguien mas. Disenar un producto que ya
exista pero pensando que con una mejor
experiencia se van a diferenciar, no brinda
una ventaja diferenciada en la propuesta
de valor sostenible, y la capacidad de la
competencia de igualarla rapidamente
serd una amenaza permanente.

Por otro lado, uno de los principales
retos de los servicios financieros es que
son soluciones complejas, con muchas
condiciones y detalles que a la gente
le cuesta mucho entender vy, a la vez, no
les permite sentir que la relacion con el
proveedor se da de manera simétrica. En
esa linea buscar incansablemente disenos
gue permitan que el usuario entienda
los productos de manera mas simple e
intuitiva es clave para el éxito. Si necesitas
hablar con alguien de soporte para que te
explique como funciona el producto o sus
condiciones, hay mucho trabajo pendiente
por hacer en tu propuesta de valor.
Finalmente, poner a los clientes en el
centro de todo lo que hacen y escucharlos
recurrentemente es el arma secreta para
poder crecer de manera acelerada o para

0
)

tomar decisiones mas complejas como
hacer pivots en tu estrategia a tiempo.

El enfoque colaborativo es clave en
esta industria, tanto por los retos del
sector que mencione anteriormente,
como por la complejidad de los servicios
gue se brindan. Intentar hacer todo de
manera independiente puede ser un
error estratégico muy grande. Existen
soluciones ya existentes de otrosjugadores
0 espacios que son complementarios a las
propuestas de valor y generan sinergias
para los emprendimientos, asi como la
oportunidad de que las FinTech crezcan
de la mano de otros jugadores del mismo
sector de manera mas acelerada. Los
ejemplos van desde alianzas mas grandes
como la de Rappi e Interbank para lanzar
RappiBank, donde se tiene a un unicornio
digital trabajando de la mano con un banco
local para hacer disrupcion en el mercado,
a otros casos de uso mas comunes como
emprendedores de servicios de identidad
trabajando de la mano con emprendedores
de billeteras digitales para brindarles un
servicio llave en mano para el onboarding
desusclientes.Lociertoesqueenelmundo
del emprendimiento, sin colaboracién
dificilmente habra exito.

PENSANDO EN SOLUCIONAR LA

EXPERIENCIA

DEL

USUARIO
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Argentina:

Muy cerca de tener un medio
de pago universal y abierto

-

aﬁf ;

N
St

Maria Shakespear

Socia de Beccar Varela

%

Daniel Levi

Socio de Beccar Varela

Por:

Es wuna firma lider en servicios legales
corporativos en Argentina, con especializacion
en FinTech. Ha sido incluida en el TOP Ranking
2022 de Latinoamérica por la Revista Chambers
and Partners. Asimismo, reconocida como Top
Tier Firm Latin América 2022 por The Legal 500
y Top Tier Firm 2021-22 por IFRL 1000.

www.beccarvarela.com
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COMENZO A OPERAR EN

2020

COMPLETAMENTE OPERATIVO

FINALES 2021

Pronto se aprobara el proyecto “Transferencias 3.0” para
fortalecer el ecosistema digital de pagos.

Sibien en Argentina no se cuenta con una Ley FinTech como
en otros paises, existen varias normas que tienden a brindar
un marco regulatorio apropiado para diversas verticales del
negocio FinTech.

En esa linea, durante el ano 2020, se reforzaron ciertas
regulaciones y registros relacionados con la actividad de
Proveedores de Servicios de Pago que Ofrecen Cuentas de
Pago (PSPOCP), asi como con Proveedores No Financieros
de Crédito (PNFC), que son los verticales que hasta ahora
han tenido mayor desarrollo en el pafls.

Hacia fines de 2020 y durante 2021 los ultimos avances de
la regulacién del Banco Central de la Republica Argentina
(BCRA) tienen que ver con el proyecto que denomind
“Transferencias 3.0", el cual busca ir hacia un ecosistema
de pagos instantaneos abierto, con acceso universal a
cuentas bancarias y de pago (no bancarias), y con sistemas
integrados que facilitaran el uso y permitan el pago con
tarjeta, codigos QR, como asi también pagos con el teléfono
celular; ello con total inmediatez (24x7) y con intencion de
reducir costos para usuarios y comercios (sobre todo los de
menor volumen de negocio).

El sistema comenzd a operar en diciembre de 2020 y deberia
estar completamente operativo a partir del 29 de noviembre
de este ano. Por tal motivo, en las ultimas semanas, se
emitieron algunas regulaciones tendientes a preparar su
implementacion (ej. la obligacion de disponer cédigos QR
para los cobros por transferencias, entre otras medidas).

— Ecosistema Reduce costos
de pagos para usuarios y
instantaneos [ ¢ v comercios
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Si bien creemos
que deberia haber
mayor interaccion
y trabajo conjunto

celebramos las

iniciativas existentes

y esperamos se

amplien en un futuro

proximo

|

Cooperacion publico-privado: Mesa de Innovacion
Financiera.

En Argentina existen actualmente distintas iniciativas como
mesas de innovacidén que buscan el trabajo conjunto entre
del sector publico y privado, como asi también camaras que
(como la Camara FinTech) acercan iniciativas y peticiones en
forma permanente al sector publico.

Esdedestacarla “MesadelInnovacion Financiera”,integrada
por especialistas del BCRA, empresas FinTech, bancos,
emprendedores y emprendedoras y organismos publicos
y privados, donde trabajan para desarrollar herramientas
y soluciones que logren mayor inclusion financiera y un
sistema financiero eficiente en reuniones periodicas con
ciertos ejes (medios e infraestructura de pagos; tecnologias
y sistemas transversales; canales alternativos de crédito y
ahorro; y soluciones por medio de la tecnologia blockchain).

Entre otras medidas, y gracias al trabajo conjunto logrado
a través de esta Mesa, se dispuso la interoperabilidad
entre billeteras electrénicas y cuentas bancarias; hubo
mejoras funcionales y de usabilidad al medio de pago Débito
Inmediato (DEBIN) y se aplicé el estdndar para pagos con
cédigos de respuesta rapida (QR). En el terreno de soluciones
con blockchain se abordé la creacion de una plataforma
“Conozca a su cliente” para la identificacion de clientes y la
verificacion de documentacién, y asi lograr evitar estafas
virtuales.

También, la Universidad de San Andrés tiene grupos de
estudio que trabajan en propuestas concretas, y el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), entre otros, proponen
un acercamiento entre los sectores para la elaboracion de
politicas publicas referidas a temas de servicios financieros
con base tecnoldgica.
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Incentivo: Régimen de promocion de la economia del
conocimiento.

Como indicdbamos mas arriba, si bien hay regulaciones
aplicables a las FinTech, actualmente la carga regulatoria
no resulta asfixiante e incluso existen varias verticales con
escasa o nula regulacion y eso, muchas veces, es valorado
por los inversores.

Por otro lado, en el ultimo ano, el Congreso Nacional aprobo
un nuevo Régimen de Promocién de la Economia del
Conocimiento, que es una renovacion (con ciertos ajustes) de
la anterior ley de software. Tiene como fin promover nuevas
tecnologias, generar valor agregado, fomentar el empleo
de calidad, facilitar el desarrollo de pymes y aumentar las
exportaciones de las empresas que se dediguen a servicios
basados en el conocimiento.

En este sentido, existen ciertos beneficios impositivos,
laborales y de la seguridad social (entre otros) para aquellas
empresas que cumplan con los requisitos establecidos en
la normativa, siempre que las actividades que desarrollen
se encuentren comprendidas dentro de los rubros alli
establecidos (como ser softwares y servicios informaticos
y digitales; produccién y postproduccion audiovisual,
entre otros), los cuales son béasicos para el desarrollo de
los negocios FinTech y por ello aprovechados por varios
jugadores de la industria.

Las oportunidades de mejora, posiblemente, puedan
relacionarse con acelerar ciertos procesos burocraticos
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ELCOVID-19
acelerd la

digitalizacion
financiera

la instalacion de nuevos negocios y también con generar un
marco mas apropiado para la recepcion de inversiones de
capital de riesgo. En los ultimos anos, ha habido avances
en este sentido (por ejemplo, mediante la Ley de Apoyo al
Capital Emprendedor y ciertas normas que simplificaron
algunos procesos, sobre todo en cuanto a tramites online),
pero sin dudas todavia se puede seguir mejorando en estos
aspectos.

Verticales de negocio de mayor desarrollo

Sin dudas, la pandemia del COVID-19 acelerd en gran medida
la digitalizacion financiera en el territorio, sobre todo de la
mano de la expansion del e-commerce y los pagos digitales,
considerando que aun un gran porcentaje de la poblacion se
encuentra excluido de los servicios financieros tradicionales.
Ya con anterioridad a la pandemia, las verticales mas
desarrolladas venian siendo las de pago y préstamos (segun
informe preparado por laCamara FinTech en conjunto conel BID
para el ano 2020 -link-) y, en el Ultimo tiempo, probablemente
incentivado por las restricciones cambiarias aplicables en
Argentina, puede destacarse la vertical de criptoactivos.

Crecen los casos de éxito

Los principales casos de éxito que podemos mencionar en
nuestro pals, sobre todo por su impacto a nivel regional,
son los siguientes: Mercado Pago (billetera digital, de
inversién y préstamos de Mercado Libre) y Uald (billetera
virtual y tarjeta prepaga). Algunas iniciativas promovidas
por bancos, como Ank, Modo, Nubi, Brubank y NaranjaX
también fueron ganando terreno localmente. En la parte
de préstamos online, Wenance, Moni y Afluenta han venido
liderando el segmento. Y en el mundo cripto, podemos
mencionar a Ripio, SeSocio, Bitex, Buenbit, Lemon, RSK
y Belo, entre muchas otras. En cuanto a creacién de
infraestructura, Pomelo es otra compania reciente con
proyeccién regional que se perfila como caso de éxito. Y ha
habido también experiencias resonantes en soluciones de
ciberseguridad en la industria financiera, como AuthO y VU
Security.
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fEn los ultimos

anos se han
otorgado 6
licencias a
bancos 100%
digitales

|

Ya tenemos seis licencias de bancos 100% digitales

Existen aproximadamente 238 FinTech en nuestro pais,
segun los ultimos estudios realizados. Sin embargo, los
tipos de licencias que se otorgan varian segun los servicios
gue se ofrezcan y no todas requieren licencias o permisos/
registros para operar.

Impacto a
nivel nacional

Promovidas
por bancos

& ank

MODO
@ nubi  prybank

7777777 N){

Mundo

Cripto

m g\,

Bitex sesocio

é'rrsﬂ!( B buenbit
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Industria
financiera

%o? Auth0
Gvu

De las actividades que actualmente precisan de alguna
licencia o registro, en los ultimos anos, se han otorgado 6
licencias a bancos 100% digitales (es la misma licencia que
tienen los bancos tradicionales, pero otorgadas a proyectos
que se han presentado para operar de forma no-presencial),
y podemos destacar la inscripcion registral de mas de 90
Proveedores de Servicios de Pago que Ofrecen Cuentas
de Pago (ej. billeteras digitales o tarjetas prepagas no-
bancarias), asi como de aproximadamente 20 Proveedores
No Financieros de Crédito con perfil totalmente digital (que
incluye proveedores de crédito y emisores de tarjetas de
crédito no-bancarios). En el &mbito del mercado de capitales,
también se han otorgado varias autorizaciones para agentes
0 brokers con operacion 100% online. Las Unicas actividades
de perfil FinTech que actualmente requieren alguna
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NaranjaX

a Cuenta virtual a
través de una app
gratuita
para transferir
dinero, comprary
vender dolares
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licencia o registro para operar son los bancos digitales, los
proveedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de
pago, los proveedores de crédito no bancario, los emisores
de tarjetas de crédito no bancarias, las plataformas de
crowdfunding, y las actividades de intermediaciéon en el
mercado de capitales.

Crecen las alianzas entre FinTech y Bancos

Las FinTech son potencialmente aliadas del sistema
financiero tradicional, sobre todo para desarrollar puntos
especificos con foco tecnoldgico o negocios de nicho y la
experiencia y envergadura de los bancos son propicios para
desarrollar ecosistemas de valor y colaboracién. Incluso,
el presidente del Banco Central participé en un evento de
la camara FinTech en octubre de este ano y reconocio la
importancia del sector para dinamizar el sistema financiero
y de pagos. En nuestro pais se presentan cada vez mas
ejemplos de cooperacidon, como en el caso de Mastercard
con varias FinTech, proyectos conjuntos como el de Mercado
Pago y Banco Industrial para ofrecer fondos comunes de
dinero online, el servicio que ofrece Citibank para conectar
FinTech al sistema de pagos, desarrollos conjuntos en
materia de validacion de identidad, y servicios SaaS o Baas,
asi como varias otras iniciativas impulsadas por bancos o
con inversién del sector bancario, principalmente por ahora
en el sector pagos. Es de esperar que la implementacion
del nuevo sistema de pagos instantaneos, que promueve la
interoperabilidad entre el mundo bancario y no-bancario,
también genere interesantes alianzas.

Algunos ejemplos

Los principales bancos del pais se han unido recientemente
para conformar un consorcio de pagos digitales, bajo la
FinTech MODO. Otro de los grandes ejemplos de adopcién del
modelo FinTech por parte de la banca tradicional es NaranjaX
gue actualmente es un banco 100% digital perteneciente
al Banco Galicia que es uno de los bancos privados mas
relevantes de capitales argentinos.
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Y también podemos mencionar Ank, impulsada por Banco
Itad, o Nubi, por Banco Comafi, asi como el recientemente
autorizado banco digital, Openbank, de Banco Santander,
entre otras. En general, casi todos los bancos tradicionales
(incluso los de capital estatal) se estan involucrando, de una
u otra manera, en el mundo FinTech.

Empresas FinTech internacionales en Argentina

Si, existen algunas empresas internacionales que
actualmente operan, o estan pronto a operar en el pais, asi
como otras que se encuentran explorando constantemente
el mercado local. Como ejemplo, podemos mencionar
a Bitso (plataforma mexicana para la compraventa de
criptomonedas), Nubank (banco digital brasilero, con hub
de tecnologia local), soluciones de pago internacional como
PayU, PPRO o Worldpay, desarrolladores de software para
el retail, como el grupo brasilero Stone (a través de Napse),
fondos de venture capital con presencia fuerte, como
Softbank y Kazsek, entre otras plataformas.
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Chile:

Pronto se aprobara la
primera Ley FinTech, bajo
un enfoque integral

Por: Claudio Magliona

MAGLIONA

ABOGADOS

Socio de Magliona Abogados

Firma reconocida como unos de los lideres
en regulacion de la industria FinTech,
segun los rankings 2021 y 2022 de la
prestigiosa revista inglesa Chambers and
Partners. Asesora a proveedores de medios
de pago, bancos tradicionales, startup,
inversionistas, empresas de tecnologia,
entre otros. Los ayuda a cumplir con los
requisitos regulatorios aplicables en un
contexto de revolucion de la industria de
servicios financieros. www.magliona.cl
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Proyecto de primera Ley FinTech de Chile

Con fecha 3 de septiembre de 2021, mediante mensaje del
Presidente de la Republica, se presentd a la Camara de Diputados el
proyecto de ley para promover la competencia e inclusién financiera
a través de la innovacién y tecnologia en la prestacién de servicios
financieros, boletin n°14.570-05 (Proyecto de Ley FinTech). El
proyecto esta siendo conocido por la Comisién de Hacienda de la
Camara de Diputados en primer tramite constitucional.

De llegar a aprobarse el proyecto de ley FinTech, el ambito
regulatorio de la Comisién para el Mercado Financiero (autoridad
regulatoriay fiscalizadora) se ampliaria y quedarian bajo su marco
de fiscalizacién cinco nuevos actores regulados:

a) las plataformas de financiamiento colectivo (crowdfunding), ya
sean para inversion u otorgar préstamos;

b) los enrutadores de 6rdenes e intermediarios de instrumentos
financieros;

c) las empresas enfocadas en custodia de instrumentos
financieros;

d) los asesores crediticios y asesores de inversion;

e) los sistemas alternativos de transaccién de valores e
instrumentos financieros. Esto incluye facturas, derivados vy
los activos financieros virtuales o criptoactivos.

La mayor de las novedades del proyecto de ley, sin
embargo, es que hizo caso a la anhelada regulacion
delOpenBankingen Chile.Una figuraque secreason
los Proveedores de Servicios de Iniciacion de Pagos
gue podran prestar servicios a los consumidores
de la ejecucion de pagos o transferencias a favor
de terceros a través de interfaces (APls), utilizando
como base juridica el consentimiento de los clientes.

El proyecto de ley contempla la existencia de dos tipos de activos
digitales o criptoactivos:

a) Activos digitales equivalentes a dinero electrénico (stable

coins): seria regulado por el Banco Central de Chile con una
optica de regulacion de pagos.
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b) Activos financieros virtuales o criptoactivos: Regulados
por la Comision para el Mercado Financiero, con una
Optica de regulaciéon de conducta de mercado. Se trata de
representaciones digitales de unidades de valor, bienes
0 servicios, con excepcion de dinero, que pueden ser
transferidos, intercambiados o almacenados. Su emisién
es descentralizada.

Ley de Tasas de Intercambio

El ano 2021 fue aprobada por el Congreso la Ley de Tasas
de Intercambio, Ley N°21.365, que regula las tasas de
intercambio de tarjetas de pago de crédito, débito y con
provision de fondos.

Laleycreo el Comité parala Fijacion de Limites a las Tasas de
Intercambio. Es un organo técnico integrado por miembros
de cuatro instituciones: Ministerio de Hacienda, Banco
Central, Comision para el Mercado Financiero y Fiscalia
Nacional Econdmica, que tendra como objetivo fijar los
limites maximos provisionales de las Tasas de Intercambio
dentro de un plazo acotado de 6 meses.

Envirtud de las disposiciones transitorias de la ley, la primera
propuesta preliminar de limites a las tasas de intercambio
tendra un caracter vinculante y debe ser dictada a mas
tardar el dia 6 de febrero de 2022.

Asi, Chile actualiz6 su regulacion y se encuentra en camino a
adoptar,de maneradefinitiva, elmodelo de 4 partesen el mercado
de las tarjetas de pago, que se encuentra ain en una profusa
revision por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia.

Causa NC-463-2020 del Tribunal de Defensa de
la Libre Competencia

Hace algunos anos atras, en Chile, se empezo a transitar de un
modelo de 3 partes a un modelo de 4 partes en el mercado de
las tarjetas de pago, gracias a los esfuerzos de las autoridades
regulatorias en la materia.

| 45



De esta manera, una de las grandes novedades de este ano 2021
fue la reciente resolucién del Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia (TDLC) respecto de la causa Rol NC-463-2020,
para determinar la nueva tarificacién de Transbank, este uUltimo
quien fuera el actor dominante y monopdélico en el mercado de la
adquiriencia de tarjetas de pago en el modelo de 3 partes chileno.

Asi, el 21 de septiembre de este ano, el TDLC dicté la Resolucion
N°67/2021 envirtud de la cual aprobo el sistema tarifario propuesto
por Transbank S.A., siempre que cumpla con las condiciones alli
indicadas. Dichas medidas o condiciones se establecen respecto
de las tarifas -margen adquirente- que dicha empresa cobra a
los actores que participan en el mercado de medios de pago con
tarjetas, esto es, los comercios, los PSP, otros operadores y los
emisores, desde el sector publico las preocupaciones regulatorias
por parte de la industria.

Incentivos regulatorios para el crecimiento de las FinTech

Los principales incentivos regulatorios vienen de la mano
justamente con la anhelada oportunidad de regular ciertas
FinTech que no pueden escalar sus actividades por la falta de una
regulacion que les permita facilitar el desenvolvimiento de ciertos
tipos de modelos de negocios.

Otra de las figuras relevantes del mercado es la disposicion
regulatoria y fiscalizadora de la Comision para el Mercado
Financiero y del Banco Central de Chile, debido a que de su toma
de decisiones depende en gran parte el desenvolvimiento de las
FinTech reguladas actualmente -y en un futuro- en el pais.

En este sentido, para potenciar la inversion y el crecimiento a
escalade las FinTech se hace necesario aprovechar la oportunidad
regulatoria de un Sistema de Finanzas Abiertas que permita la
interoperabilidad de la informacion, promueva la competencia y
estandarice requerimientos técnicos, tales como las APlIs.

Un desafio importante, a su vez, para facilitar y promover el
acceso al financiamiento de las FinTech en Chile, es el desarrollo
y consolidacién del marco regulatorio referido a Ciberseguridad
y Proteccién de Datos Personales, que actualmente siguen en
tramitacion en el Congreso.
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Verticales de Negocio mdas importantes

En Chile, el sector FinTech de Pagos y Remesas sigue siendo
el segmento lider al agrupar la mayor cantidad de startup,
segun la reciente encuesta Finnovista 2021, FinTech Radar
Chile 2021. A estas, le siguen, en orden decreciente, las
startup de Gestion de Finanzas Empresariales; Préstamos;
Tecnologias Empresariales para Instituciones Financieras;
Scoring, Identidad y Fraude; Insurance; Gestion Patrimonial;
Crowdfunding; Gestién de Finanzas Personales; Trading vy
Mercado de Capitales; y Bancos Digitales.

Segun la encuesta Finnovista 2021, el sector de Scoring,
ldentidad y Fraude fue el segmento con mayor crecimiento
entre 2019 y 2021 (316%, de 2 a 12 startup en 2021), bajo
el cual destaca el surgimiento de empresas dedicadas a
ofrecer servicios de Seguridad e ldentidad Digital. Le siguen
en crecimiento el sector de Préstamos (105% - 24 startup);
Trading y Mercados de Capitales (63% - 6 startup); Insurance
(63% - 12 startup) y Bancos Digitales (63%- 3 startup).

Casos de éxito

Entre los principales casos de éxito destacan:

Fintual

a) Plataforma de Inversion. Es 100% digital y estd basada
en la inversion en carteras de ETF. En mayo de 2020, la
firma contaba con alrededor de 75 millones de délares en
activos administrados. Ese mismo mes en 2021, contaban
ya con 500 millones de délares.

te(\po

b) Banca Digital y tarjetas de prepago. En su camino a ser
el primer neobanco en Chile, Tenpo desarrolld una tarjeta
de prepago fisica y el éxito fue inmediato: en 24hrs la
solicitaron 22.500 usuarios.
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: “Hoy en Chile, las
FinTech no requieren
licencia para operar
o lo hacen bajo otros
cuerpos legales” B

24 betterfly

¢) Insurance ofrece una plataforma de salud y bienestary un
seguro de vida dinamico, cuya cobertura se incrementa en
la medida en que sus beneficiarios mejoran sus habitos
saludables a través de la actividad fisica. Fue valorada
recientemente en cerca de 300 millones de délares.

Algunas autorizaciones relevantes

Getnet, del Banco Santander, con fecha 29 de enero de 2021
recibio por parte de la CMF, mediante Resolucién exenta N° 704,
la autorizacion de funcionamiento e inscripcion de la Sociedad
en el Registro Unico de Operadores de Tarjetas de Pago.

Pagos y Servicios S.A (BCI Pagos), del Banco BCl, con fecha
2 de Junio de 2021, recibi6 autorizacion de funcionamiento
e inscripcion en el Registro Unico de Operadores de Tarjetas
de Pago.

En Chile no existe mayor regulacién del sector FinTech,
por lo que la mayoria no requiere licencias para operar (tal
como ocurre con los Proveedores de Servicios de Operacién
de Pagos — PSPs — que no requieren registro u autorizacion
para operar), u operan bajo otros cuerpos legales. Aquello
empezaria a cambiar con la aprobacion del proyecto de Ley
FinTech.

Mesa de trabajo técnica entre FinTech y Bancos

La Asociacién de Bancos e Instituciones Financieras (ABIF)
junto a la Asociacion de FinTech (FinTechile) acordaron
constituir una mesa de trabajo técnica para impulsar el
desarrollo de Open Finance en Chile y abordar los desafios
propios de esta iniciativa.

\b

banca

asosiacion de bancos

‘#FinteChile
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La Banca y el modelo FinTech

Por ejemplo, encontramos una fuerte entrada en el mercado de la
adquiriencia de medios de pago con tarjeta por parte de la banca
tradicional, entre los que encontramos al Banco Santander con
“Getnet”, y al Banco Estado con "CompraAqui”.

Getnet? ®.

compraqui

de BancoEstado

A su vez, también encontramos casos relevantes en el mercado
de cuentas y medios de pago, con el Banco BCl gracias a su tarjeta
de prepago "MACH", o "MiPago” del Banco de Chile, que permite
recibir pagos a través de codigos QR, o "PagoRut” de Banco Estado
como una e-wallet, o la e-wallet "Check” del Banco Ripley.

FinTech Internacionales en Chile

Encontramos, por ejemplo: Dlocal, MercadoPago, Fintonic, Sumup.
Ubank, Remitee, Ebanx, Alfi, Leaf, entre otros.
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La revolucion FinTech
esta liderada por miles
de emprendedores

Chile tiene potencial para ser un hub
FinTech en la region: cuenta con un sector
financiero de los mas desarrollados
en el mundo emergente, y tiene un
exitoso ecosistema de emprendimiento
y tecnologia potenciado por el programa
Start Up Chile. Ya es posible observar los
primeros avances.

El numero de FinTech chilenas crece a
una tasa de 38% anual y un 60% de ellas
aumenté el numero de clientes durante
la pandemia. Esos clientes ya estan
experimentando los beneficios de la
inclusion, la innovacién y la competencia
que genera esta nueva industria.

CRECIMIENTO DE FINTECH EN CHILE
3 8 % anual -
sov " NG

AUNMENTO DE CLIENTES EN PANDEMIA

Por Francisco Larrain
Ministerio de Hacienda - Chile
Coordinador de Mercado de Capitales

La inclusion financiera se observa en
personas y empresas que no accedian
a servicios financieros -impidiéndoles
suavizar su consumo, rentabilizar su
ahorro o pagar de manera segura-, y que
hoy si lo hacen. En 2021, casi un 60% de
las FinTech chilenas tiene como clientes a
personas o empresas sub-bancarizadas .

Las FinTech generan innovacion
financiera en la oferta de servicios que,
algunas décadas atras, eran impensados:
transferir recursos de manera instantanea
acualquier parte del mundo, realizar pagos
desde el smartphone o invertir 10 ddlares
en el Nasdag mediante una aplicacion, son

hoy dia posibles a través de internet.
Por ultimo, la irrupcién FinTech genera
mas competencia en el sector financiero,

bajando precios y premiando la eficiencia.
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La competencia, a su vez, aumenta
la innovacion 'y ambas repercuten
positivamente en el crecimiento de largo
plazo a través de mayor productividad .
Casi el 50% de las FinTech chilenas declara
competir con instituciones financieras
tradicionales.

El Estado tiene un doble rol frente al
fenomeno FinTech. Por una parte, debe
preservar la fe publica y limitar los
riesgos sistémicos que son inherentes al
sector financiero. Por otro, debe facilitar el
desarrollo del sector, eliminando barreras
de entrada y “emparejando la cancha”.

Ambas dimensiones fueron abordadas
por el Ministerio de Hacienda a través del
Proyecto de Ley de Innovacién en el sector
financiero y la publicacion de un Informe
con “Lineamientos para el Desarrollo de
un Marco de Finanzas Abiertas en Chile,
con Foco en Competencia e Inclusion
Financiera.

El proyecto regula, en base a criterios de
proporcionalidad, modelos de negocio
FinTech como crowdfunding, sistemas
alternativos de transacciéon y asesorias
crediticias o de inversion, entregando un

marco juridico que da certeza para su
desarrollo.

Ademas, el proyecto define reglas para
un Sistema de Finanzas Abiertas, el
cual reconoce a los consumidores como
dueios de su informacion financiera y
establece unaobligacion a lasinstituciones
financieras de compartir dicha informacion
con quienes el consumidor quiera, de
manera seguray bajo estandares definidos
por la autoridad.

Este Sistema corrige asimetrias entre
instituciones que concentran informacién
financiera y otras —como las FinTech- que
necesitan dicha informacién para ofrecer
SUS Servicios.

Asi, mediante una Ley y un Informe de
Politica Publica, el Gobierno busca aportar
a la revolucién FinTech liderada por miles
de emprendedores que trabajan por la
inclusién, innovacion y competencia en el
sector financiero.
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Colombia:

La regulacion apunta
a promover las
finanzas abiertas

Jose Torres
Varela

Socio de Lexia Abogados

LEX| A #sooaoos

Es una firma aliada para el desarrollo de los negocios y
el acceso a la justicia. Trabajan en la interseccién entre el
negocio, el diseno, la tecnologia y el derecho. Su enfoque
interdisciplinario crea un mayor valor para sus clientes.

Son innovadores en el derecho, desarrollan servicios
legales centrados en las necesidades de sus usuarios,
con una alta dosis de anticipacion y prevencion para la

solucidn de los problemas legales de sus clientes. www.lexia.co
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Avanza la regulacion del Sandbox y pronto finanzas
abiertas

Los desarrollos normativos mas importantes son los siguientes:

Creacion de un espacio de prueba controlada
(Sandbox regulatorio)

En el ano 2020, la Unidad de Regulacion Financiera emitié el

Decreto 1234 que crea el Espacio Controlado de Prueba para

servicios financieros. El objetivo de este espacio es ajustar el marco

regulatorio a las nuevas dinamicas del mercado y promover la

innovacion financiera segura y sostenida. Este espacio permite que:

1)

2)

3)

Empresas que quieran implementar desarrollos tecnoldgicos
innovadores para realizar actividades propias de las entidades
vigiladas, puedan aplicar a un certificado de operacion
temporal.

Entidades vigiladas pidan un certificado de operacién temporal
para llevar a cabo una actividad no propia de su licencia al
implementar un desarrollo tecnolégico innovador.
Entidadesvigiladas que se propongan implementar undesarrollo
tecnoldgico innovador para llevar a cabo una actividad propia de
licencia pero que requieran la flexibilizacién de ciertas normas,
apliguen para un certificado de operacion temporal.

Este espacio de prueba va a permitir que tanto las entidades

vigiladas como las no vigiladas puedan implementar nuevos tipos

de modelos de negocios e innovaciones tecnoldgicas.
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Piloto de criptoactivos

Enseptiembrede2020,la SuperintendenciaFinancierade Colombia
abrio el espacio dentro del marco del sandbox de supervision y
vigilancia para que entidades vigiladas pudieran hacer alianzas
con exchanges de criptoactivos para permitir operaciones de
cash-iny cash-out para la compra y venta de criptoactivos. Varias
alianzas entre entidades vigiladas y exchanges se presentarony
el piloto estd en marcha en este momento. El piloto solo permitié
la compra y venta de los criptoactivos Bitcoin, Ethereum, Litecoin
y Bitcoin Cash y establecio topes mensuales para las operaciones
de compra y venta para los usuarios.

Esperamos que, en el ano 2022, la Superintendencia Financiera dé
unamayor claridad a las entidades vigiladas para permitir lacompra
y venta de otros criptoactivos a través del sistema financiero.

Proyecto de finanzas abiertas

El29deoctubrede 2021,laUnidad de Regulacion Financiera emitio
un proyecto de Decreto para regular el tema de finanzas abiertas y
open banking. El proyecto de Decreto reglamenta la transferencia
de datos de consumidores financieros a otras entidades y las
reglas bajo las cuales las entidades pueden comercializar sus
servicios financieros a través de otras plataformas electrénicas.
El proyecto permite que:

1) Lasentidadesvigiladas puedan ofrecer en sus canales virtuales
y presenciales productos y servicios de terceros, siempre que
estos tengan conexidad con los productos y servicios de la
entidad vigilada.

2) Terceros puedan ofrecer los servicios de las entidades vigiladas
a través de sus plataformas electrénicas.

Al ser proyecto de Decreto y no una norma establecida, toca
esperar a ver qué modificaciones hace la Unidad de Regulacién
Financiera luego del periodo de comentarios.

Buen trabajo colaborativo publico-privado en agenda de
innovacion

Efectivamente hay un buen trabajo colaborativo entre el sector
publico y el sector privado. La Unidad de Regulacion Financiera
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del Ministerio de Hacienda publica la agenda regulatoria todos

los anos y continuamente hace mesas de trabajo para discutir
las iniciativas. Muchas de las iniciativas de la URF (mencionadas

arriba) le apuntan a apoyar la innovacion en servicios financieros.

La Superintendencia Financiera de Colombia también continla
apoyando la innovacién financiera. La SFC cuenta con el hub de
Innovaciéon que es una oficina de atencion para atender a las
entidades interesadas en innovar o aprender sobre la regulacion y
también cuenta con el sandbox regulatorio.

Ambas entidades estan en constante relacionamiento con el sector
privado, construyendo una agenda que fomente la innovacion en
servicios financieros. El sector privado, a través de gremios como la
Asobancaria o ColombiaFinTech, esta en constante comunicacion
con los reguladores financieros.

Incentivos regulatorios existen, salvo en criptoactivos

Uno de los nuevos incentivos es el espacio de prueba controlada
gue creo el Decreto 1234 de 2020. Este espacio permite que startup
o FinTech que quieran implementar desarrollos tecnoldgicos
innovadores para realizar actividades que solo estdn permitidas
para las entidades vigiladas, aplicar para un certificado de
operacion temporal. Esto permite crear entidades de una forma
mas rapida que siguiendo el proceso de aplicacién tradicional.
Esperamos que este proceso genere mayor inversion en el sector
FinTech.

Otrainiciativa que generaincentivos paralainnovacion es el proyecto
de Decreto del 29 de octubre de 2021 que emitié la Unidad de
Regulacién Financiera para promover las finanzas abiertas. Cuando
se expida el Decreto final, se espera que se abran oportunidades
para el desarrollo de nuevos servicios financieros por parte de las
FinTech en alianza con las entidades financieras vigiladas.

No vemos que el marco regulatorio de Colombia sea una barrera
paralainversion en FinTech salvo en el area de criptoactivos donde
todavia no hay una posiciéon muy clara por parte de los reguladores
(Superintendencia Financiera y Banco de la Republica). El sector
FinTech es el que mas recibe inversion de capital de riesgo en el
pais y esperamos que esta tendencia continue.
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Préstamos y pagos, los principales verticales de negocios
FinTech

De acuerdo con la encuesta del ano 2020 de Finnovista, el segmento
de “Préstamos” se sitlia como lider por primera vez en la oferta de
servicios FinTech, con 48 startup abarcando casi el 25% del sector.
Sigue la vertical de "Pagos y Remesas” con 43 emprendimientos,
representa ya el 22% del mercado, mientras que el segmento de
“Tecnologias Empresariales para Instituciones Financieras” (ETFI,
por sus siglas en inglés) cuenta ya con 27 startup y supone un 14%
del ecosistema. También destacable es el segmento de “Gestion
de Finanzas Empresariales” (EFM, por sus siglas en inglés) con 25
soluciones FinTech y un 13% del ecosistema.

Estan creciendo varias FinTech que han optado por obtener una
licencia para desarrollar actividades para las cuales se requiere
licencia, como la captacion de recursos del publico. Varias FinTech
del sector de "Préstamos” han expresado su intencion de obtener
algun tipo de licencia bajo la legislacion colombiana para seguir
su crecimiento.

Casos de éxito FinTech

Entre los principales casos de éxito destacan:

a) RappiPay: Una alianza entre el unicornio Rappi y el Banco
Davivienda.

b) Finaktiva: FinTech que ofrece créditos digitales para pymesy
dentro de poco va a ofrecer productos de factoring y confirming.

c) Movii: Sociedad Especializada en Depdsitos y Pagos
Electrénicos que recaudé US$ 15 millones de inversionistas
como Square, Inc., y Hard Yaka.

d) Coink: Sociedad Especializada en Depdsitos y Pagos
Electrénicos que tiene una alcancia fisica que le permite
a los consumidores depositar dinero en cash en alcancias
especializadas y recargar automaticamente su cuenta de
ahorros electrdnica.

e) Sempli: Una FinTech para otorgar crédito digital a micro y
pequenas empresas. Ha levantado US$ 30 millones en rondas
de inversién y deuda.

f) TPaga: Billetera digital que superd el milléon de usuarios.

Esta FinTech no es una entidad bancaria ni una sociedad
especializada en depdsitos y pagos electrdnicos.

g) Zinobe: En el ano 2020, cerrd una ronda de inversiéon por
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US$30 millones. Esta empresa ofrece créditos de consumo a
personas naturales para atender distintas necesidades.

Varias FinTech apuntan a obtener licencias

Entre los anos 2020 y 2021 varias FinTech obtuvieron licencia. La
licencia que mas fue otorgada para las FinTech fue la de compania
de financiamiento (un tipo de entidad financiera vigilada bajo la
legislacion colombiana). Las empresas que obtuvieron este tipo de
licencia fueron Global 66, MercadoPago, Uala, Bold y RappiPay.

Otras FinTech obtuvieron otro tipo de licencias. Globaléé obtuvo
una licencia como sociedad especializada en depdsitos y pagos
electrénicos (SEDPE), Inverti obtuvo una licencia como sociedad de
financiamiento colaborativo y Lulo Bank como banco.

Todas estas empresas nacen digitales.

Bancos ya tienen sus primeras FinTech

Colombia FinTech agrupa tanto a FinTech como a jugadores
tradicionales. Por ejemplo, Bancolombia, el banco mas grande del
pais, participa en ColombiaFinTech con su producto digital Nequi.
También estan empresas tradicionales como ACH, Banco de Bogots,
Bancamia, BBVA Colombia, entre otras.

Algunos ejemplos

Existen varios ejemplos. El Banco Davivienda tiene dos modelos tipo
FinTech con “Daviplata” y “RappiPay”. El Banco Bancolombia tiene
a “Nequi”. Acciones & Valores, una comisionista de bolsa, hizo una
alianza con “TPaga” para ofrecer el servicio de billetera electrénica y
con “Trii" para que las personas puedan comprar y vender acciones
de forma facil. Credicorp Capital Fiduciaria lanzé “Tyba" como
plataforma de Wealth Management para personas naturales.

Jugadores internacionales

Nubank, la FinTech de Brasil, empezd a operar en el pais al igual
que MercadoPago.
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Avances del Open
Finance y criptomonedas

en Colombia

Brigard
Urrutia

Por Felipe Alarcon

El uso extendido de tecnologias digitales en
el sistema financiero (FinTech) ha despertado
el interés por adoptar progresivamente
regulaciones al respecto en distintas
jurisdicciones. Colombia es uno de los paises
gue ha impulsado avances en ese sentido,
entre ellos, mediante la introduccién de
las primeras aproximaciones regulatorias
sobre Open Finance, esto, con el fin de que
los consumidores tengan la alternativa de
autorizar que su informacion financiera vy
transaccional que esta en poder de los bancos
sea consultada y utilizada por terceros para el
desarrollo de nuevos servicios y productos.

I_ Precisar las normas
Ig\ﬂ aplicables a la transferencia
@//QW de datos del consumidor

- entre entidades financieras

|

Socio de Brigard Urrutia

Recientemente, en octubre de 2021, se
presentd el proyecto de Decreto sobre Open
Finance, bajoun modelo voluntario, el cual abre
una oportunidad para: (i) incorporar usuarios
gue tradicionalmente han estado excluidos
del sistema financiero; (ii) permitir el acceso
de nuevos actores interesados (companias
FinTech); (iii) profundizar la competencia,
inclusién vy eficiencia en la prestacién de
servicios financieros; y (iv) para las entidades
financieras que lo adopten, perfilar mejor a
los usuarios y desarrollar alianzas con estos
nuevos actores.

Sus objetivos principales son:

Aclarar las reglas bajo las
cuales las entidades pueden
comercializar sus servicios
financieros a través de
plataformas electronicas
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p— Fomentar el acceso a
— gﬂ_*z dicha informacion en favor
del desarrollo de nuevos

servicios y funcionalidades
financieras _l

Las criptomonedas son uno de los fendmenos
financieros de mayor expansion en los ultimos
anos. Su desarrollo y adopcién afecta varios
aspectos relevantes desde el punto de vista
regulatorio y de politica publica, tales como:

(i) Altera la intermediacién financiera:
implicaciones monetarias, cambiarias y de
estabilidad financiera.

(ii) Es una alternativa a las monedas de curso
legaly alos sistemas de pago tradicionales.

(iii)Cursa en un ambiente transaccional de
dificil trazabilidad: retos de tipo fiscal y de
LA/FT.

No obstante, las criptomonedas tienen
numerosos beneficios, por lo cual, varios
gobiernos se han inclinado a regularlas.
Actualmente en Colombia no existe una
regulacion especifica al respecto, sin embargo,
han sido objeto de pronunciamientos de
autoridades regulatorias, de supervision y del
Banco Central, en los que establecen que las
criptomonedas: (i) no son moneda de curso
legal ni tienen poder liberatorio; (ii) no podran
ser objeto de operaciones propias de entidades
financieras; (iii) son activos de riesgo; y (iv) no
constituyen un “valor” en el mercado de valores.

,_‘| Continuar con los

== lineamientos para
desarrollar la industria
de pagos electronicos,
anadiendo la iniciacién de
pagos como una actividad

del sistema de pagos _,

(o
ro | 01

by 4
078708

La primera aproximacién concreta hacia su
eventual regulacién se encuentra en curso en
este momento, bajo el piloto del sandbox de
la Superintendencia Financiera de Colombia
para operaciones de cash-in y cash-out en
productos financieros de depdsito a nombre
de exchanges.

Sin perjuicio de ello, las autoridades a cargo
recalcaron que este piloto, por el momento, no
implicara modificaciones delmarcoregulatorio
aplicable a los criptoactivos, pero, de igual
forma, el fendmeno de las criptomonedas ha
llegado a Colombia jpara quedarse?

En colaboracion con:

Antonio Garlatti-Venturini
Asociado de Brigard Urrutia

Ricardo Schembri
Asociado de Brigard Urrutia
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Mexico:

La autoridad busca
ordenar el surgimiento
de nuevas FinTech

Por:

&

A LBANES.I

At E@NIWLTIN o

Es considerada por la revista francesa
Leaders League como una de las firmas
lideres en FinTech y servicios financieros
digitales en México, incluida en el Ranking
2022. La firma tiene mas de 10 anos de
experiencia en el sector de tecnologia,
brindando consultoria legal para empresas
de la economia digital.

Victoria Albanesi

Socia fundadora de Albanesi Tech Legal
Consulting

www.albanesi.mx
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Cambios regulatorios relevantes 2020 - 2021

En 2020, México fue avanzando paulatinamente en la
normativa que rige al sector FinTech, puntualmente en
disposiciones secundarias para Instituciones de Fondos
de Pago Electronico y de Fondeo Colectivo. También vimos
la primera parte del régimen de Open Banking mexicano
(relacionado con la comparticién de informacién de datos
abiertos), y sobre Modelos Novedosos (Sandbox) que no
sélo aplican al Sector FinTech sino que pretenden abarcar
también al sector financiero.

En el Sector FinTech esperabamos para 2020-2021 el
otorgamiento de las licencias que fueron solicitadas en 2019,
el desarrollo de nuevos modelos de negocios y esquemas
de colaboracién entre actores del mercado de servicios
financieros, asi como la emision de las normas secundarias
que habilitaran el Open Banking transaccional en México.

Sin embargo, por un lado en relacion a las licencias, han
sido muy pocas las emitidas (aunque las empresas FinTech
siguen operando normalmente, derivado de la venial legal), v,
por otro lado, en términos de la normativa de Banca Abierta,
la Comision Nacional Bancaria y de Valores ("CNBV") sélo ha
emitido normas sobre “Datos Abiertos” (informacion publica),
por lo que siguen pendientes todas aquéllas relacionadas a
Datos Transaccionles y Agregados.
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Finalmente, hemos visto surgir nuevas empresas FinTech
(principalmente en segmentos no regulados), asi como
colaboraciones entre actores tradicionales y empresas
FinTech (mas del estilo co-brand y joint ventures).

Para el sector FinTech, en general, el bienio 2020-2021 se
ha caracterizado por la emision de criterios de Autoridad
considerados restrictivos, una “puesta en orden” del sector
por parte de CNBV, principalmente mediante sanciones
(multas), y una cierta lentitud en la emisiéon de normas
criticas que habiliten modelos de negocios sobre la base
al flujo dinamico de informacion habilitado por el régimen
de Banca Abierta. Tomando una perspectiva mas amplia en
el sector financiero tradicional -derivado de la pandemia-
la Autoridad Financiera se ha enfocado en emitir normas
gue permitan la digitalizacién de las entidades financieras
tradicionales, tales como la normatividad de “onboarding
digital” e identificacién remota del usuario.

Dificultades en el trabajo colaborativo publico-privado

En lineas generales, se puede decir que en los ultimos
tiempos ha sido muy desafiante para el sector FinTech ser
oido por las autoridades y tener un espacio en la mesa de
didlogo publico-privada en relacién a las normas nucleares
gue gobiernan su actividad.

Los comentarios a la regulacion propuesta se han hecho en
los procesos de consulta publica, sin embargo, hubo muy poca
posibilidad de acercamientodirectoyderealescucha por parte
de las autoridades. Como ejemplo se puede citar la regulacién
sobre “servicios en la nube” para Instituciones de Fondos de
Pago Electronico, que se considera excerbadamente exigente.

Consideramos que la regulacién debe ser hecha de manera
conjunta, mediante un didlogo multiactor, que permita a todos
los actores relevantes de la Iniciativa Privada ser escuchados
en la mesa de trabajo. El sector privado puede aportar a
la Autoridad la informacion relevante sobre los modelos
innovadores, mejores practicas de industria y el estandar
de la autorregulacion, mientras que el Sector Publico puede
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dar a conocer los intereses involucrados, de tal modo que
las soluciones regulatorias se construyan conjuntamente,
considerando todos los intereses en juego.

México: Destino favorito de fondos de inversion

La inversién en el Sector FinTech es una realidad en
toda América Latina, e incluso en los ultimos anos -bajo
pandemia- hemos visto rondas de capital muy interesantes
para empresas del Sector.

México recibe una buena parte de las inversiones (después
de Brasil), y se ha mantenido como destino favorito de
Fondos de Inversion tanto globales como regionales y
locales.

Actualmente, el principal desafio para la inversion tiene
gue ver con la certeza juridica para operar. En la medida en
gue el marco normativo acompane y dote de certidumbre
legal y regulatoria a empresas y modelos de negocios, se
podran ver mayores flujos de inversion llegando a México
para soportar el inicio o el crecimiento de la operacidon de
empresas FinTech.

Crecen las verticales de créditos y asesores de inversidon
digitales

Las verticales de FinTech son muy variadas, incluyendo
Digital Banking, Payments, Online Lending, Brokers online,
servicios de PFM, entre otros.

Las FinTech de mayor crecimiento son aquéllas que se basan
en el sector de otorgamiento de financiamiento, incluyendo
créditodirectootarjetasde crédito. Estatendencia seve tanto
en el segmento de personas fisicas, asi como para PyMEs y
freelancers, una solucion que resuelve la falta de productos
en el mercado enfocados en startup y emprendedores, o
soluciones agiles de crédito corporativo.

También, estamos viendo el surgimiento de asesores de

inversion digitales, con un crecimiento muy fuerte en el
ultimo tiempo.
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Por supuesto la vertical de digital banking sigue siendo el
que mas interés recibe de los emprendedores, aunque por
motivos regulatorios (requieren licencia) no se ha visto un
gran crecimiento de jugadores en ese sector.

Crecen los casos de éxito

En México se da la particularidad de que el Sector FinTech recibe
afluencia de startup locales, por un lado, como podria ser el caso
de Klar, (que opera en la vertical de digital banking), como de
empresas FinTech que operan en otras regiones y llegan a México
como resultado de sus procesos de expancion regional o global.
Tal es el caso de Pay Pal (que lanzd su propuesta de valor en
México hace anos) o de Nu, recientemente llegada al mercado.
Una noticia muy fresca en el Sector en que Konfio (crédito de capital
de trabajo) ha alcanzado una valuacion para ser considerada
“unicornio”, corto tiempo después de haberse conocido lo mismo
para Bitso (exchange de activos virtuales). Otra empresa que
forma parte del club es Clip (procesamiento de pagos), con mas
tiempo en el mercado.

Interés en las licencias de bancos 100% digitales

En México hay bancos digitales ya desde 2017 cuando lanzo
Bankaool (el primer banco digital de México, hoy sin operacion).

El sector financiero tradicional esta avanzando aceleradamente
su propuesta de valor digital, con gran penetracion de las wallets
bancarias, dotadas de gran cantidad de funcionalidades para que
los usuarios no tengan que acudir -0 acudan lo menos posible- a
las sucursales bancarias.

También, hay iniciativas de la banca con su propia version 100%
digital, tal es el caso de Hey Banco (de Banregio), camino que
planean seguir Banorte y Santander.

Por su parte, empresas como Klar y Nu, con modelos FinTech
y expectativa de convertirse en bancos digitales, han optado
por una figura regulada denominada “SOFIPO" propia de la
regulacion tradicional.

Durante 2021 se han otorgado licencia a Instituciones de Fondos

de Pago Electronico, algunas ya operativas y otras que entraran
a competir en un mercado muy concurrido (billeteras virtuales).

| 64



mercado
pPago

GBM+

Cooperacion entre FinTech y Bancos

En los Ultimos anos, se han visto varios esquemas de colaboracion
entre FinTech y actores tradicionales.

Hay dosejemplosrecientes muyinteresantes:unoeselpartnership
entre Mercado Pago y GBM, para permitir que todos los usuarios
de la billetera virtual puedan invertir sus fondos. El partnership
se construyd de tal manera que cada una de las entidades cumple
la funcion que le corresponde por regulacién, pero ambas en
conjunto acercan la propuesta de valor al usuario final.

Elotro caso es el joint venture entre Rappi y Banorte. En este caso,
las entidades conformaron un acuerdo por el cual en conjunto
operan el producto "Rappi Card”.

Hay otros ejemplos interesantes como el acuerdo entre BBVA vy
Uber para que los socios conductores de Uber puedan acceder
a abrir cuentas bancarias en la entidad financiera, y en general
bancos utilizando los modernos modelos de scoringy la plataforma
de FinTech del segmento de “Lending-as-a-service”.

Creemos que este es apenas el comienzo de un mercado que sera
muy activo en términos de colaboracién, aunque la regulacién
plantea desafios crecientemente complejos incluso para este tipo
de alianzas colaborativas.

Empresas internacionales en México
En el segmento de digital banking se encuentran: Bnext (gigante
espanol), Nu (NuBank, de Brasil), Revolut (UK), y N26 prontamente.

Otro ejemplo es la argentina Uald, aunque ha tenido que cesar
operaciones y debera regresar.

En payments hace tiempo que operan empresas internacionales
(Pay Pal, Mercado Pago, Ebanx, Dlocal, etc.)
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En México ya tenemos 249 FinTech
y algunas con status de unicornios

#FintechU Mx

Por Alberto Ratia
Fundador de FintechU Mx

¢Qué verticales de negocio FinTech vienen desarrollandose en su pais y cuales son las de
mayor crecimiento?
De acuerdo con un estudio reciente elaborado por KoreFusion, en México existen 249 FinTech que

prestan servicios que pueden clasificarse en 12 categorias principales:
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Las cuatro categorias con mas participacion de FinTech en México son: Lending con 71 FinTech,
Payments con 66 FinTech, Enterprise Financial Management con 28 FinTech y Crowdfunding con 25

FinTech.
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iCuales son los principales casos de
éxito que representan un referente para
la industria FinTech en su pais?

Algunos de los principales casos de éxito en
México que han alcanzado durante este 2021
el status de unicornios (valuacién superior a
USD$1 Billén) son:

X konfio

Es una FinTech mexicana especializada
en préstamos a pequenas y medianas
empresas (Pymes). Cerr6 en este 2021 una
extensién por USD$110 Millones de délares
correspondiente a suronda de levantamiento
de capital Serie E, con lo cual alcanza una
valuacion de USD$1,3 Billones.

Konfio, fundada y dirigida por David Arana,
utilizara los recursos para expandir su alcance
y profundizar su posicionamiento en México
como plataforma integral de soluciones de
pago, servicios financieros y software de
productividad para pymes.

Las pequenas y medianas empresas son
el motor econdmico de México, ya que
representan el 88% del empleo del sector
privado. La plataforma de soluciones
empresariales de Konfio ayuda a sus clientes
a mejorar la rentabilidad y la productividad,
el aumento de la formalidad econdmica vy
la inclusion financiera. Konfio ha otorgado
préstamos de capital de trabajo a cerca de
35 mil Pymes y ha perfeccionado modelos
de aprobacién, monitoreo y cobranza de sus
créditos basados en inteligencia artificial.

Su oferta de financiamiento incluye un
producto de préstamo de capital de trabajo,
una tarjeta de crédito corporativa, una

plataforma de pagos negocio a negocio (B2B)
y estd integrando una soluciéon de pago de
consumidor a negocio (B2C).

V) Bitso

Bitso levantd durante el afo 2021 USD$250
Millones con lo que alcanzd una valuacion
de USD$ 2,2 Billones. Bitso es un exchange
mexicano de criptomonedas, liderado por
Daniel Vogel, Pablo Gonzalez y Ben Peters y
fue fundado en abril de 2014.

La adopciéon de criptomonedas (activos
virtuales) en América Latina se estd acelerando
y Bitso es una plataforma con sistemas de
cumplimiento escalables que permite a los
consumidores de toda América Latina acceder
a la criptoeconomia. Bitso tardd seis anos en
conseguir su primer milléon de clientes y 10
meses después, ha alcanzado la cifra de dos
millones. La cantidad de usuarios diarios de
la startup pasé de tener 105,000 clientes en
diciembre de 2020, a mas de 406,000 el mes
de enero pasado, lo que significo un alza de
casi un 400%. Bitso tiene presencia en México,
Argentina y Brasil.

Clip, cuyo fundador y director ejecutivo es
Adolfo Babatz, logré una valuacién de US$2
Billones después de recibir una inversion de
capital por US$250 Millones.

Clip estd pensando crecer agresivamente en

los proximos 18 meses, porque los mexicanos
tienen alrededor de 1.5 tarjetas de crédito por
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persona en promedio, pero solo las usan para
aproximadamente 40 transacciones al ano
debido a que hay muy pocos lugares que las
aceptan. De los casi 11 millones de negocios
en México, solo alrededor de 1 millén acepta
pagos con tarjeta.

Clip comenzdé operaciones en 2012 y ofrece
tres dispositivos de pago diferentes, incluido
un lector de tarjetas de crédito que se adapta
a los teléfonos inteligentes. Empresarios
como guias de turistas, pequenos comercios
e inclusive vendedores ambulantes han
contratado el servicio de cobranza de Clip
como una forma de bajo costo para aceptar
tarjetas. Alrededor del 85% de los clientes de
Clip s6lo aceptaban efectivo antes contratar
alguna de sus soluciones de cobranza.

Clip esta comenzando a ofrecer adelantos
en efectivo (préstamos) a su clientes que se
reembolsan en tres o cuatro meses, con tasas
de interés del 10 al 15 %. La plataforma de
la firma también cuenta con un catalogo en
linea para proveedores con el objetivo de que
puedan vender productos a través de internet
y recibir pagos a través del mismo canal.

¢Qué bancos digitales existen en su pais?

En México solamente pueden utilizar el
termino “Banco” las Instituciones Financieras
gue cuenten con una licencia bancaria. De
hecho, algunas FinTech que han incluido en
su publicidad el nombre de Banco han sido
multadas este ano por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (el 6rgano supervisor
del Sistema Financiero Mexicano).

Dentro de los Bancos, los que han destacado en
México por implementar una estrategia digital

podemos mencionar a BBVA quienes cuentan
con un programa de Innovacién Abierta lo
gue les permite mantener un acercamiento
permanente con el Ecosistema FinTech.

Otro Banco que vale la pena resaltar es
BanRegio quienes han creado una marca
[lamada Hey, que permite al segmento Millenial
abrir una cuenta bancaria desde el celular en
minutos y contratar otros servicios financieros
como seguros, inversiones, tarjeta de crédito y

pagos de servicios.

¢Sabe cuanto han ayudado las FinTech a
la inclusidn financiera en su pais?

Del ultimo Reporte Anual de Inclusion
Financiera elaborado por la Comision Nacional
Bancaria y de Valores y publicado en octubre
del 2021 consideramos importante mencionar

los puntos mas importantes:

El niumero de sucursales fisicas disminuyo 4%
respecto al cierre de 2019, alcanzando la cifra

de 16,135 sucursales en todo el pais.

Las terminales punto de venta (TPV) tuvieron un
incremento de 26% respecto a 2019 y se integran
por 4,1 millones de dispositivos; de los cuales
1,4 millones de dispositivos correspondieron al
sistema financiero tradicional y 2,6 millones son

dispositivos de FinTech.

Respecto a las cuentas de captacién, se
tuvo un crecimiento de 4% respecto al 2019.
Ocho de cada diez cuentas nuevas fueron
provistas por alguna institucién de la banca
comercial y el resto por FinTech. En cuanto a
las transacciones, se tuvo un incremento en el
importe de las transferencias electronicas en

un 9.5% con respecto al ano pasado.
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Uruguay:

Se busca regular los activos
virtuales ante el avance de

las criptomonedas

Guverd
Regules

Estudio lider en Uruguay en asuntos
legales, contables e impositivos
complejos tanto nacionales como
internacionales.

Mejor firma tributaria de Uruguay
2021 por la International Financial
Law Review.

Incluido en el TOP 10 de Firmas mas
populares de la region por Lacca.

>

Florencia Castagnola

Socia de Guyer & Regules

www.guyer.com.uy
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Uruguay busca regular los activos virtuales

En los ultimos anos en Uruguay, se ha dictado normativa en
materia FinTech relativa a la actividad denominada “peer
to peer lending” bajo la licencia denominada "Empresas
Administradoras de Plataformas Para Préstamos entre
Personas” y también en materia de “crowdfunding” bajo
la licencia denominada “Empresas Administradoras de
Plataformas de Financiamiento Colectivo”.

Mas recientemente, en los Ultimos meses, se han presentado
al Parlamento (y se encuentran en estudio) dos proyectos de
Ley que buscan regular la produccién y comercializacion de
activos virtuales. Por su parte, el Banco Central del Uruguay
("BCU") ha comunicado que se encuentra analizando el tema
con vocacion de regular en el futuro cercano, dejando desde
ya sentado que las criptomonedas no constituyen ni dinero
fiduciario, ni dinero electrénico y, por tanto, actualmente, no
se encuentran bajo su perimetro regulatorio.

Empieza la interaccion publica-privada

Actualmente, existe una incipiente y buena interaccion entre
el sector privado y el sector publico, liderado principalmente
por el BCU.

Este organismo ha recientemente creado una Oficina de
Innovacioneimpulsaun programadeinnovaciéon denominado
“Nova BCU". Dentro de dicho programa se encuentra el Nodo
que, entre otros, procura ser un espacio de didlogo abierto
entre el regulador, los especialistas, la industria financiera,
los emprendedores y otros organismos publicos y ha sido
creado con el objetivo de promover el didlogo en temas de
innovacion financiera. Algunos temas que esta tratando
actualmente el Nodo son banca abierta, onboarding digital,
crowdfunding, activos virtuales.

Si bien aun no tenemos resultados concretos a la vista,

creemos que esta iniciativa es muy positiva y conlleva un
gran desafio.
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“Uruguay
ofrece un ecosistema
muy atractivo para
quienes deseen

invertir en empresas

FinTech”
_

Incentivos regulatorios paralograr serun “Hub tecnoldgico”
en la region

Uruguay ofrece un ecosistema muy atractivo para quienes
deseen invertir en empresas FinTech y para quienes quieran
instalar y/o desarrollar la industria FinTech en Uruguay. En
particular, se destaca la estabilidad politica, econémica y
social de Uruguay, la seguridad juridica, los bajos indices de
corrupcion, los altos niveles de conectividad y el talento.

Uruguay ademas ofrece incentivos fiscales relevantes
para las empresas que desarrollan software en ese pais,
asi como la alternativa de instalarse en zonas francas con
beneficios tributarios.

También cuenta con un facil acceso a los mercados, libre
circulacion de divisas, gente capacitada en tecnologia,
husos horarios que conversan con el hemisferio norte y alta
calidad de vida. Todo ello ha determinado que Uruguay se
vaya posicionando como un Hub tecnolégico en la region.

Pagos y créditos, las verticales de mayor desarrollo

Las verticales de negocio que se vienen desarrollando
con mayor impulso en Uruguay son las referidas a pagos
y transferencias, por un lado, y las que originan créditos
digitales, por otro.

Las primeras tienen en Uruguay una regulacion que ha
funcionado bien como lo son el registro de Prestadores
de Servicios de Pago y Cobranza (“PSPC”) y la licencia
de Instituciones Emisoras de Dinero Electronico. Dentro
de dichas licencias operan también cémodamente los
agregadores o facilitadores de pago.

Las empresas que estan en el sector créditos digitales
pueden —segun la forma en que estructuren el negocio- estar
reguladas o no por el BCU (aunque si bajo su control).

Créditos
Digitales

Pagosy
transferencias
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Primer unicornio en Uruguay

Uruguay tiene este ano su primer unicornio “DLocal”. Se
trata de una empresa FinTech de origen nacional que se
encuentra en la vertical de pagos; pero también vemos
empresas multi-latinas muy importantes y que son referente
en el mercado, como lo es Mercado Pago, asi como otras
empresas internacionales que van acercandose.

Aun sin bancos 100% digitales

Dentro del sector financiero, las licencias que hemos visto son
las vinculadas con otorgamiento de créditos digitales, bajo
el registro de empresas administradoras de crédito; aun no
tenemos licencias para bancos digitales pero la realidad es
que los bancos locales cada vez mas se vuelcan a la prestacion
de servicios financieros a través de la tecnologia (BaaS).




-
Prex

oe]

Colaboraciéon FinTech-Bancos

En algunos sectores, como es el de pagos y de créditos si
existe colaboracién; existen bancos locales con acuerdos
con empresas FinTech que encuentran en dichas empresas
una alternativa para prestar servicios agiles, de menor costo
y con mayor alcance vy flexibilidad. Sin embargo, en otros
sectores como el de los activos virtuales aun no vemos esa
colaboracién; probablemente provocado por la falta aun de
regulacion sobre criptoactivos y los altos costos en materia
de compliance que implican para el sector.

Bancos pronto adoptaran modelos FinTech

La banca y los actores tradicionales se encuentran en un
proceso acelerado de implementacién de modelos FinTech o
de asociacion / acuerdos de colaboracion, o en otros casos
de compra de empresas FinTech.

Empresas internacionales presentes en Uruguay

Existen varias empresas internacionales que estan en
Uruguay, ya sea instaladas en nuestro pais (por ejemplo
Mercado Pago) o con acuerdos con otras instaladas en
Uruguay (por ejemplo Paypal); y también hay varias que
estan por ingresar; otras que desde Uruguay estan saliendo
a la regién como ser Prex y Paigo, ademas de DLocal.
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Cuadro comparativo de
regulacion FinTech

A continuacién, un cuadro comparativo que resume el estado de la regulacién en los principales paises. Es importante considerar que el no tener una
Ley FinTech no significa que los paises no registren avances regulatorios relevantes, pues algunos optan, segun el estado de su industria, por regular
solo determinados negocios en lugar de una Ley integral. Algo similar ocurre con el sandbox pues algunos paises optan por crear hubs de innovacién o
estructuras que buscan propodsitos similares al sandbox.

Uruguay

Ley Fintech

Sandbox

Open Banking /
Open Finance

Crowdfunding

Dinero
Electronico

Criptoactivos

Regulacion
de pagos

Libertad de
tasas de interés
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00000000'
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Principales tendencias
globales en los
servicios financieros

digitales
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FINTECH
IBEROAMERICA

Open Finance

La Asociacion |Iberoamericana de FinTech senala que una
de las tendencias relevantes a nivel regional y global es el
“Open Finance”, que puede ser entendido desde dos miradas:
Una mirada regulatoria y otra de mercado. En el primer caso,
varios reguladores estan presentando iniciativas paraobligar
0 incentivar a los actores tradicionales de los servicios
financieros a compartir datos y procesos de una forma
estandarizada, con el objetivo de promover la competencia
e innovacién en la industria financiera. En el segundo caso,
desde una mirada de mercado, el Open Finance es un
movimiento hacia una manera mas abierta y colaborativa
de prestar servicios financieros. Por lo general, este
movimiento es catalizado por emprendimientos que tienen
en su centro la innovacion y el uso de la tecnologia, como
también por el comportamiento de los consumidores.

Segun la reciente publicacion “Estandar Regional Open
Finance" de la Alianza lberoamericana de FinTech (octubre
2021), actualmente Latinoamérica y el Caribe estan en una
situacion intermedia, pues aun ni el mercado ni el regulador
establecen estandares minimos de implementacion, lo cual
nos mantiene, como region, en desventaja con otras regiones
como Europa, donde los servicios financieros son prestados
de manera flexible y eficiente bajo estandares y regulaciones
similares. Senalan que pareciera fundamental para el
desarrollo del Open Finance, desde una perspectiva regional,
que exista una adecuada coordinacién entre los reguladores
de las distintas jurisdicciones que componen el continente
para que los usuarios accedan a mejores y mas eficientes
servicios financieros, por una parte, y por la otra, mitigar los
riesgos asociados a estos sistemas de interconexion.

Un aspecto importante en la experiencia comparada, segin
la mencionada publicacion, es que las jurisdicciones que
tienen como foco principal la competencia y la inclusion
financiera, centrales en nuestraregion, adoptanunsistema
de participacion obligatoria que permite que la adopcion

| 77



del esquema alcance a un gran numero de instituciones
financieras en un plazo previamente determinado por el
regulador, asegurando, en parte, el éxito de suimplementacion
y la generacion de beneficios para los Usuarios.

Agregan que la ventaja de un sistema obligatorio es que
permite que se definan los estandares necesarios para el
funcionamiento del sistema, y que estos sean comunes
para todos los actores involucrados. “La estandarizacion
debe responder a criterios objetivos sobre autentificacion
de usuarios, consentimiento, seguridad de la informacién,
privacidad y proteccién de datos, proteccion al usuario como
consumidor de productos financieros, ciberseguridad vy
normativa técnica respecto al mecanismos de intercambio
de informacion que se adopte”, finalizan.

Banking as a Service (BaaS)

Es otra de las ultimas tendencias mas populares en el mundo
FinTech relacionada con la anterior y que consiste en el proceso
por el cual las entidades financieras (en su mayoria bancos)
comparten sus “interfaces de programacién de aplicaciones”
(APIs) con una FinTech, startup, o cualquier otro tercero
interesado en desarrollar un negocio financiero y acceder al
mercado operando bajo el paraguas de la entidad financiera,
siendo ésta laque se encarga de supervisary controlar el servicio,
corriendo con toda la carga regulatoria. A través de este modelo
“colaborativo”, se generan nuevas experiencias de usuario y/o
nuevos servicios o productos, los cuales se van alineando de
manera constante a las necesidades de los clientes.

El BaaS aporta valor a todos los actores involucrados,
sean estos bancos, FinTech o los mismos usuarios. A
los bancos les permite mantenerse vigentes frente a los
cambios constantes, rentabilizando su estructura, mejorando
la experiencia usuario y evolucionando de manera rapida
gracias a la tecnologia integrada con terceros. Ademas, el
BaaSresultaenunaformade monetizacion de sus estructuras
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tecnoldgicas, operativas y de cumplimiento normativo con las
gue ya cuentan y, de esa manera, diversifican sus lineas de
negocios y evolucionan al ritmo de mercado sin tener que
incurrir en grandes inversiones.

En cuanto a las FinTech, el BaaS les permite entrar al
mercado de manera rapida cuidando el “time to market”, con
el conocimiento, la seguridad y la confianza que les aporta un
bancoy también reducir los altos costos que les representaria
aplicar a una licencia financiera (lo cual siempre podran hacer
después). Los usuarios también se ven beneficiados a través
del Baa$S debido a que les permite obtener productos de una
manera mas simple y agil como resultado de la sinergia
entre el banco y la FinTech. Estos modelos de colaboracion
pueden abrir el acceso a servicios financieros a colectivos no
bancarizadososubbancarizados, suponiendo una oportunidad
para la inclusion financiera en nuestros paises emergentes.

La empresa paga
una tarifa a un
proveedor de Saa

PN
o)

AL,

El proveedor \ API }
de Saa$ otorga @

(0]

La empresa integra
las APl'y comienza
a ofrecer productos
financieros

acceso a sus
API

Para la implementacién del BaaS, se presentan desafios
regulatorios que deben tenerse en cuenta. Al ser el BaaS un
modelo dinamico e innovador que aun carece de regulacion,
es indispensable que la regulacion que se geste sea flexible
y estratégica. El enfoque de los reguladores deberia ser
basado en riesgos y bajo un criterio de proporcionalidad, de
la manera en que a mayor riesgo en el modelo de BaaS, mas
estrictos deberan ser los controles.

Adicionalmente, no seria recomendable que el supervisor
autorice de manera previa este tipo de contratos ni menos
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gue establezca a priori la figura juridica que deberan
emplear las partes para hacer viable el BaaS, pues ello
podria obstaculizar el desarrollo de este modelo, ya que no
existe una forma unica de hacerlo y el objetivo es que se
masifique, lo cual hace necesario una regulacién flexible.
Estructuras innovadoras como el BaaS requieren un
acompanamientolegal experto, pues, apesarde noexistiruna
regulacion especifica, hay riesgos legales involucrados que
las partes estan obligadas a conocer si desean el desarrollo
exitoso de estos modelos y preservar su reputacion.

Finanzas Descentralizadas - DeFi

Se entiende por finanzas descentralizadas (DeFi) a un grupo
de productos y aplicaciones desarrollados sobre la base de
la tecnologia blockchain, que no necesitan intermediarios
para operar (ver Glosario).

La manera de implementar DeFi es a través de aplicaciones
descentralizadas que se crean en redes de cadenas de
blogues publicas, como por ejemplo Ethereum. A través de
las finanzas descentralizadas se pretende, entre otras cosas,
(i) crear un sistema financiero mas transparente, seguro
y fuera del control de intermediarios, (ii) transformar las
formas tradicionales de financiamiento, (iii) democratizar los
servicios financieros, y (iv) reducir los costos en los servicios
financieros, al ser un sistema automatizado sin la necesidad
de la intervencion de intermediarios.

A modo de ejemplo, entre las categorias de servicios DeFi se
encuentran (i) las stablecoins sin custodia (a diferencia de
las stablecoins de custodia que se encuentran centralizadas
como por ejemplo el USDC), las cuales funcionan como
servicios DeFi en si mismos; (ii) los DeFi exchanges que
permiten a los usuarios cambiar un activo digital por otro
pero que evitan la custodia de los activos de los usuarios
(a diferencia de los exchanges centralizados como
CoinBase o Binance), ya sea a través de un libro de érdenes
descentralizado o mediante el cotejo de 6rdenes y la fijacién
de precios algoritmicamente; (iii) préstamos mediante los
cuales los prestamistas comprometen capitalen los servicios
de crédito DeFi, reciben tokens nativos de la plataforma que
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De igual manera,
los reguladores
alrededor del mundo
sienten cada vez
mas la urgencia
de regular las

criptomonedas B

representan sus tokens mas el tipo de interés especificado;
los prestamistas reciben y los prestatarios pagan el mismo
tipo de interés, que suele ser variable.

Criptomonedas

En los dUltimos anos se ha venido popularizando
exponencialmente el mercado de las criptomonedas (ver
Glosario) en todas sus formas, desde la creacion de nuevas
criptomonedas, innovaciones en su uso e, inminentemente,
nuevas regulaciones dentro del mercado. Los diversos tipos
de criptomonedas cumplen distintas funciones como las
que fungen de depésito de valor como el Bitcoin (BTC); las
ancladas a un valor (stablecoins) como el Tether (USDT)
y USD Coin (USDC); las que estan enfocadas en soportar
contratos inteligentes (smart contracts) como Ethereum
(ETH), las que buscan ser una alternativa al envio de
remesas Yy transacciones globales a través del SWIFT
como el XRP; entre otras.

Dentro de las mas recientes novedades en el mundo de las
criptomonedas, tenemos el lanzamiento del primer ETF
(Exchange Traded Fund) de futuros de la criptomoneda
Bitcoin en la NYSE, tras recibir la aprobacién del regulador,
la Securities Exchange Comission (SEC). El ETF, creado por
la compania Proshares, es el primer ETF “linkeado” a Bitcoin
en la historia, e intentard ofrecer a los inversionistas que
evaden a las plataformas proveedoras de criptomonedas, una
alternativa paraincursar en el mercado de las mismas?' 22,

Deigualmanera,losreguladoresalrededordel mundosienten
cada vez mas la urgencia de regular las criptomonedas. Por
ejemplo, El Salvador, desde el 7 de setiembre del presente
ano adoptd a la criptomoneda Bitcoin como divisa de curso
legal en el pais. Dicha adopcion ha generado criticas por
como se ha gestado la iniciativa pero sin duda marca un
camino que varias jurisdicciones empezaran a recorrer.

Por otro lado, en el Reino Unido, las empresas que ofrecen
servicios relacionados a criptomonedas estan obligadas a

21 https://www.cnbc.com/2021/10/18/first-bitcoin-futures-etf-to-make-its-debut-on-the-nyse-tuesday-proshares-says.html
22 https://www.proshares.com/funds/bito.html
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" ELMiCA tiene el
potencial y el objetivo
de establecer
estandares globales
para la supervision y
regulacion de activos
digitales basados en

blockchain N

registrarse ante la Autoridad de Conducta Financiera (FCA
por sus siglas en ingés). La FCA amplié el plazo para el
Régimen Temporal de Registro (Temporary Registration
Regime) del 9 de julio del 2021 al 31 de marzo del 2022,
para que las empresas que ofrezcan servicios relacionados
a las criptomonedas puedan registrarse y seguir operando
con normalidad. Sin embargo, un numero significativo de
empresas no han cumplido con los requisitos impuestos por
la FCA para la prevencion del lavado de activos, siendo el
ejemplo mas importante la plataforma de intercambio de
criptomonedas Binance, la cual a la fecha esta prohibida de
realizar actividades reguladas en el Reino Unido.

Por otro lado, el 24 de septiembre de 2020, la Comisién
de la UE publicé una propuesta para la regulacion de los
criptoactivos: el Markets in Crypto-Assets Regulation
(MiCA) (Reglamento de Mercados de Criptoactivos). Una vez
aprobado y en vigencia, el MiCA sera una ley directamente
aplicable en todos los estados miembros de la UE y regulara
a todos los emisores y proveedores de servicios que se
ocupan de criptoactivos. El MiCA tiene el potencial y el objetivo
de establecer estandares globales para la supervisién
y regulacion de activos digitales basados en blockchain
qgue serviran de referente para la adopcion de medidas
regulatorias e inclusive la elaboracién de regulaciones sobre
dichos activos en paises como el nuestro.

Entre las disposiciones mas relevantes, destacan las nuevas
categorias de criptoactivos que serian regulados, las cuales
son (i) Crypto-assets (criptoactivos) en general (p. ej
bitcoins, ether) (ii) Utility Token (p. ej Filecoin token), (iii)
Asset-Referenced Token (p. ej Libra Basket Coin), y (iv)
E-Money Token (p. ej USDC, Libra Euro). Adicionalmente,
se propone normas para los emisores de criptoactivos,
como por ejemplo la obligacion de publicar un white
paper (prospecto informativo) previo a la emisién para
notificar a su respectivo regulador nacional. Finalmente, se
incluyen obligaciones para los proveedores de servicios de
criptoactivos, como, por ejemplo, una autorizacion previa
por parte del regulador nacional para ofrecer servicios de
criptoactivos bajo el MiCA?,

% https://law.stanford.edu/2021/01/12/new-crypto-rules-in-the-eu-gateway-for-mass-adoption-or-excessive-regulation/
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Stablecoins

Ante la popularidad que estan teniendo las criptomonedas
actualmente, han surgido ciertas aristas en torno a su uso,
dentro de las cuales se cuestiona principalmente su alta
volatilidad. Para resolver este problema, se han creado
las llamadas monedas estables o stablecoins, que son
criptomonedas asociadas a algun valor o “establilizadas”
mediante algoritmos. Los stablecoins se dividen en dos
grupos (i) las colateralizadas vy (ii) las no colateralizadas.

Dentro del primer grupo, se encuentran los stablecoins
asociadasaalgunvalorexterno,elcual puedeserunamoneda
fiat (por ejemplo el délar o el euro), otras criptomonedas u
otros bienes (como el oro o inmuebles). Como ejemplo, un
usuario que deposita délares através de la plataforma Tether,
recibird la misma cantidad de stablecoins (USDT) debido a
gue esta asociada con el valor del dolar en una proporcion
1:1. Dentro del segundo grupo, tenemos a los stablecoins
que utilizan algoritmos para evitar fluctuaciones de precio.
Asi, se suele utilizar smart contracts para “pegar” el precio
del token (stablecoin) al del délar u otra moneda?: %,

2 https://www.bbva.com/es/que-son-las-stablecoins-y-para-que-sirven/
% https://academy.bit2me.com/que-es-stablecoin/
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NFT: Token Digitales

Varias blockchain publicas, comenzando con Ethereum a
fines de 2017, pero que ahora incluyen otras blockchains,
han promulgado un estandar para crear tokens en sus
sistemas que, en contraste con las criptomonedas estandar,
no son fungibles. Mientras que cada Bitcoin o Ether es
intercambiable con otro, los Non-Fungible Tokens (NFT)
(Tokens No Fungibles) son Unicos.

Debido a que los NFT no son fungibles, se pueden usar
para representar activos Unicos que estan en linea o en
el mundo fisico. Por ejemplo, un NFT podria usarse para
representar una pintura al 6leo colgada en la pared de una
galeria de arte. Cuando se compra un NFT, se esta comprando
eltoken en si, no el activo (sea digital o no) que esta vinculado
al token.

La compra del token puede incluir, como cuestién de
contrato, otros derechos asociados, e incluso podria incluir la
transferencia de posesion de un archivo digital del activo digital,
pero eso depende completamente de los términos de venta de
cualquier NFT en particular. La gama de derechos que podria
fluir con el NFT es practicamente ilimitada, por lo que conviene
observar los casos de uso a nivel de experiencia comparada y

ver su implicancia y/o impacto en la industria bancaria.




Open Data

Open Data o datos abiertos se refiere a la capacidad de
compartir informacion y datos desde las BigTech, las cuales
son un agente determinante en la industria. De esta manera,
los datos abiertos permiten que terceros interesados en los
datos de los usuarios que gestionan las BigTech accedan a
los mismos a efectos de poder utilizarlos para desarrollar
productos y servicios innovadores que satisfagan las
necesidades actuales y futuras de los consumidores.

Los datos abiertos implican la ampliacion del intercambio
de datos (no solo de tipo bancario) y el acceso de terceros
a una gama mas amplia de sectores y productos. Se basa
en el principio de que los clientes son duenos y controlan el
destino y uso de los datos que suministran, asi como los que
se crean en su nombre.

La reutilizacién de estos datos por parte de otros
proveedores tendria lugar en un entorno seguro y ético con
el consentimiento informado del consumidor y titular de
dichos datos.

El 15 de diciembre de 2020, la Comisidon Europea publicé las
siguientes propuestas legislativas para la regulacion de las
plataformas digitales y BigTech con impacto en el uso de
datos abiertos:

1. Digital Markets Act

El Digital Markets Act (DMA) (Ley de Mercados Digitales)
establece un conjunto de criterios objetivos estrictamente
definidos para calificar una plataforma en linea como un
gatekeeper (guardian). Esto permite que el DMA se mantenga
orientado al problema que pretende abordar respecto a los
gatekeepers como las BigTech (ej. Google, Facebook, entre
otros), que es el comportamiento injusto que vienen teniendo
con los usuarios a través de sus plataformas en linea.
Asimismo, los gatekeepers deberan dar acceso gratuito a
datos sobre la actividad del usuario en la plataforma (APIs) a
terceros autorizados (consentimiento bajo la GDPR), a través
de un acceso continuo y en tiempo real (APls).
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2. Digital Services Act

El Digital Services Act (Ley de Servicios Digitales) contiene
normas que fomentan la innovacion, el crecimiento vy
la competitividad, asimismo, facilitan el crecimiento
de plataformas mas pequenas, pymes y startup. Las
responsabilidades de los usuarios, las plataformas y los
reguladores se reequilibran de acuerdo con los valores
europeos, priorizando a los ciudadanos. De la misma
manera, se pretende proteger mejor a los consumidores
y sus derechos fundamentales online y establecer una
transparencia efectiva (la cual implica el acceso a la data) y
un marco de responsabilidad claro para las plataformas en
linea a traveés de, por ejemplo, la obligacién de la plataforma
de remover contenidos ilegales una vez detectados.

Monedas digitales de
los Bancos Centrales

Anteelusomasivodelbitcoinylascriptomonedas, los Bancos
Centrales delas principales economias del mundo, entre ellos
lasde Estados Unidos,ReinoUnidoyelBanco Central Europeo,
han desarrollado un manual para potenciales operaciones
en moneda digital y analizan el posible lanzamiento de este
tipo de monedas (Central Bank Digital Currency, CBDC). Las
CBDC, a diferencia de las criptomonedas, seran equivalentes
al dinero en efectivo, siendo emitidas y respaldadas por los
bancos centrales. El Banco Popular de China es quien tiene
mas avanzado con el trabajo de las CBDC teniendo planeado
un lanzamiento piloto de yuanes digitales para los Juegos
Olimpicos de Invierno de Pekin 2022.

Algunos beneficios asociadosalas CBDCserianqueelproceso
para implementar politicas monetarias se veria simplificado
y la conexion directa que tendrian los bancos centrales con
las personas se veria incrementado, lo cual derivaria en
una mayor inclusién financiera, puesto que los sectores de
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Menos recursos no necesitarian la infraestructura bancaria
para acceder a productos y servicios provistos por el
sistema financiero. Por otro lado, en contraposicién a los
beneficios, las personas tendrian que renunciar a cierto
grado de privacidad, debido a que los bancos centrales o
los administradores de las plataformas de CBDC deberan
recolectar y compartir las identificaciones digitales de las
personas.

Peru evalua tener su propia moneda digital

El Banco Central de la Reserva del Perd (BCRP) anuncié
qgue trabaja en lanzar una moneda digital en el marco de
la transformaciéon de los sistemas financieros y de los
modelos de pago que se dan en el mundo.

El presidente del BCRP, Julio Velarde, sostuvo que trabajan
junto a los bancos centrales de Hong Kong, Singapur e India
en “una moneda digital que va a imponerse en el futuro”.
Estimo6 que todos estos cambios se daran en unos ocho o
diez anos y marcaran la pauta del nuevo sistema de pagos
gue va a ser completamente distinto al actual. “No vamos
a ser los primeros -porque no tenemos los recursos para
ser los primeros y afrontar los riesgos-, pero al menos no
vamos a quedarnos atras”, indico.

Screen Scraping

< El Screen Scraping es reconocido como cualquier proceso
automatizado para extraer contenido de un sitio web para
usarlo en otro contexto. Esta tecnologia ha encontrado
innumerables aplicaciones en las ultimas dos décadas.
Entre ellas citamos la publicidad dirigida, aplicaciones de
presupuestos, preservacion de sitios web, investigacion
académica, periodismo, entre otras. Las nuevas startup
analiticas extraen informacion (datos publicos) para las
industrias, mientras que las FinTech compran datos que los
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agregadores (ver Glosario) ponen a su disposicion, a través
del Screen Scraping.

En el contexto bancario, donde las credenciales de inicio
de sesion se pueden compartir para permitir la extraccién
de datos de la cuenta, existen preocupaciones adicionales
sobre la ciberseguridad, la violacién de datos personales
y la asignaciéon de responsabilidad por transacciones no
autorizadas. Estas complejas aplicaciones del Screen
Scraping han dado lugar a litigios contra los scrapers, sobre
todo en los Estados Unidos, donde las FinTech que ofrecen
el servicio de aplicaciones digitales de finanzas personales,
obtienen las credenciales bancarias de los usuarios y son
capaces de recolectar los datos e informacion financiera de
estos. Ciertos reguladores han intentado solucionar este
problema a través del modelo de Open Banking, como por
ejemplo, la Union Europea, que a través de su directiva PSD2
obliga a las entidades financieras (bancarias o no bancarias)
a solamente compartir informacion autorizada por los
usuarios a través de APIs (interfaces de programacion de
aplicaciones).
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9

Glosario FinTech y de
Servicios Financieros
Digitales

VodanoviclLegalpresentaesteprimeresfuerzo
para construir significados uniformes que
faciliten la comprension de los términos mas
usados en el nuevo ecosistema de servicios
financieros digitales

| 89



Activo Digital

Unidad de informacién 0
representaciéon de valor que es
Unico e identificable, ademas de
almacenado electronicamente vy
basado en la tecnologia blockchain.

Adquirentes

Unidad de informacién 0
representaciéon de valor que es
Unico e identificable, ademas de
almacenado electronicamente vy
basado en la tecnologia blockchain.

Agregadores

Agentes que, a través de soluciones
tecnologicas, brindan servicios de
agregacion o PIS (Payment Initiation
Service), reuniendo la informacién
de pagos de los clientes (gj. tarjetas)
en una sola aplicacion, de modo que
el cliente pueda pagar sin utilizar
ningin medio de pago (tarjeta de
crédito o cuenta bancaria), puesto
que este pago se hace a través de
una plataforma intermedia entre
vendedor y cliente.

Altcoins
Criptomonedas alternativas a las mas
tradicionales (Bitcoin, Litecoin, Ether).

API

Conjunto de reglas y protocolos que
permiten la comunicacién e interaccion
entre programas de software de una
empresa y otra.

Autenticacion

Procedimiento que siguen los
usuarios para incorporarse a
plataformas digitales demostrando
gue el usuario es quien dice ser.

Banca Omnicanal

Enfoque estratégico de las entidades
bancarias que ofrece laintegracionde
los servicios de la banca tradicional
fisicos y electrénicos, donde el
usuario puede utilizar los distintos
canales ofrecidos de manera integral.

Banca Movil

Servicio proporcionado por un banco
u otra institucion financiera que se
basa en el uso de dispositivos de
telecomunicaciones moaviles (smart
phones, tablets) para acceder a
servicios bancarios y financieros
como el acceso a cuentas,
administracion de tarjetas de crédito,
transacciones, entre otros.

Banca Multicanal

Enfoque estratégico de las entidades
bancarias que ofrecen los mismos
servicios de la banca tradicional de
manera fisica y electrdnica, donde el
usuario puede utilizar los distintos
canales ofrecidos de manera
fragmentada.

Banca Digital

Institucién financiera titular de una
licencia bancaria en la jurisdiccion
donde opera y que ofrece sus
servicios bancarios de manera
predominantemente digital.

Banking as a Service (Baa$S)

Proceso a través del cual una entidad
financiera (en su mayoria bancos)
ofrece sus distintas funcionalidades
bancarias (ej. productos, compliance,
kyc, onboarding) con terceros, a
través del uso de APIs (interfaces
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de programacion de aplicaciones),
para que estos puedan construir y
desarrollar nuevos productos.

Big Data

Grandes cantidades de datos que
no pueden tratarse de manera
tradicional y que permiten las
empresas cruzarlos y establecer
tendencias, predicciones, asi como
patrones de comportamiento que
pueden optimizar los procesos de
planeacion estratégica y realizar
propuestas mas certerasy oportunas
en sus negocios.

Big Tech

Grandes empresas tecnoldgicas
qgue, a raiz de su alcance y capital,
pueden ofrecen servicios y productos
financieros al publico.

Billetera Electrodnica

Aplicacion que permite a los usuarios
almacenar su dinero de manera
virtual y usarlo para transferencias

y pagos.

BIN

Los primeros cuatro a seis nUmeros
de una tarjeta de crédito o débito,
los cuales identifican a la institucion
financiera que emite la tarjeta.

BIN sponsor

Miembro de una red de pagos
relevante (ej. Visa, Mastercard) que
tiene el derecho de emitir tarjetas y
gue provee a terceros el servicio de
emisién de tarjetas.

Bitcoin

Criptomoneda descentralizada, la
cual se puede utilizar como medio
de pago o instrumento de inversion
(en dénde esté permitido su uso)
y que funciona bajo la tecnologia
blockchain.

Biometria

Almacenamiento electronico
de caracteristicas Unicas de los
usuarios (rostro, voz, huella digital,
etc.) que tiene como objetivo
impulsar la seguridad y agilidad de

las transacciones financieras.

Blockchain

Un tipo de Tecnologia de Registro
Distribuido (DLT por sus siglas en
inglés) basada en la distribucion
de informacién en una cadena de
bloqgues independientes (nodos),
los cuales registran y validan dicha
informacién. Para anadir nueva
informacion, se adhiere un nuevo
blogue a la cadena pre-existente a
través de procesos computarizados
en donde las transacciones son
YEITEELS

Bootstrap

Proceso en el cual una persona
utiliza un capital minimo (ej. ahorros
personales) para iniciar un negocio

Business Angel

Personas que invierten su capital
en la primera fase de un startup a
cambio de una participacion en la
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Capital Semilla

Financiamiento inicial para el
desarrollo de una nueva empresa o
para permitir el crecimiento de una
empresa en su etapa inicial.

Chatbot

Sistemas de inteligencia artificial los
cuales permiten ofrecer respuestas
automatizadas a los usuarios en
lenguaje natural. En el mundo
financiero, se utilizan los chatbots
como una manera rentable de
absolver dudas de los clientes o
darles informacién requerida.

Cloud

Red de interconeccion de servidores
remotos para funcionar como Unico
ecosistema digital, disenado para
almacenar y administrar datos,
gjecutar aplicaciones o entregar
contenido o servicios.

Comparador financiero

Programa de software que permite
efectuar una comparacion entre
productos financieros para que el
usuario pueda tomar una eleccion
conveniente segun sus necesidades

Copy Trading

Modelo de negocio en el cual los
inversionistas copian las posiciones
de inversionistas acreditados a
través de plataformas de contratos
por diferencia (CFD, por sus siglas
eninglés).

Corporate Venture

Estrategia por la cual las grandes
empresas se relacionan con
emprendimientos y su ecosistema
a través de mecanismos financieros
como fondos de capital, aceleradoras
o inversiones directas.

Credit Scoring

Proceso de calificacion de créditos
con el objetivo de automatizar la
toma de decisiones relacionadas a
operaciones de financiamiento.

Criptografia

Disciplina centrada en que el
intercambio de informacién y de datos
se realice de manera segura basada
en el desarrollo de sistemas de
algoritmosy cdédigos que permiten que
sololosdestinatariosdelainformacion
puedan leerla y procesarla.

Criptoactivo

Medio digital basado en criptografia,
gue es custodiado y transferido a
través de la tecnologia blockchain u
otra tecnologia de registro distribuido.

Criptomonedas

Criptoactivo descentralizado que se
utiliza como almacenamiento de valor,
medio de pago o unidad de cambio,
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el cual no es emitido por ninguna

autoridad o banco central.

Crowdfunding

Actividad, a través de una plataforma
digital, por la cual se pone en
contacto a receptores que solicitan
financiamiento para destinarlo a
un proyecto de tipo personal y/o
empresarial, con inversionistas que
buscan obtener un retorno financiero
por los recursos que aportan.

Crowdlending

Actividad, a través de una plataforma
digital, por la cual inversionistas
prestan su dinero a receptores con el
fin de obtener un retorno financiero a
través del pago de intereses

Customer Centric

Estrategia empresarial que coloca al
cliente como punto de referencia a la
hora de ejecutar cualquier proceso
0 accién. Se basa en analizar las
necesidades y expectativas del cliente.

Derisking

Proceso por el cual entidades
financieras descartan ciertas lineas
de negocio para evitar riesgos
regulatorios y de cumplimiento.

Digital Services Act

Propuesta legislativa de la Comision
Europea que fomenta la innovacion,
el crecimiento y la competitividad, y
facilita el crecimiento de plataformas
pequenas, pymes vy startup. La
propuesta pretende (i) proteger mejor

a los consumidores y sus derechos
fundamentales online, (ii) establecer
una transparencia efectiva (la cual
implica el acceso a la data) y un marco
de responsabilidad claro para las
plataformas en linea, vy (iii) fomentar
la innovacion, el crecimiento y la
competitividad dentro del mercado.

Digital Wallet

Aplicacién que permite a los usuarios
almacenar su dinero de manera
virtual y usarlo para transferencias y
pagos.

Dinero Electroénico

El valor monetario almacenado en
un dispositivo de pago (ej. tarjetas
prepago, teléfono movil, billeteras
electrénicas) que significa una
obligaciéon de pago exigible a una
entidad proveedora de dinero
electronico por el mismo monto de
dinero en efectivo entregado por el
usuario.

Distributed Ledger

Sistemma de almacenamiento de
informacién descentralizado a través
de varios nodos, los cuales validan y
registran transacciones y datos que
pueden ser distribuidos de forma
privada o publica.

Educacion Financiera
Formacion destinada a desarrollar
competencias y capacidades
financieras en la poblacién en
general, con el propdsito de que
pueda tomar decisiones financieras
informadas y responsables.
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Emprendimiento

Actividad nueva que realiza una
persona con la finalidad de lograr
beneficios econdmicos, a través de
ideas y oportunidades.

Equity Crowdfunding

Actividad, a través de una
plataforma digital, donde se pone en
contacto a receptores gue solicitan
financiamiento, coninversionistas que
buscan obtener un retorno financiero
por los recursos que aportan, y
que, en este caso, obtendrian una
participacion en el capital del receptor
a cambio de su dinero.

Ethereum

Plataforma descentralizada basada
en blockchain la cual se utiliza
para el registro del historial de
transacciones y para el desarrollo
de aplicaciones descentralizadas. La
criptomoneda asociada a Ethereum
se llama Ether.

Experiencia Usuario

Concepto que engloba todas aquellas
interacciones del usuario con una
marca.

Facilitador de pagos

Empresas afiliadas al adquiriente que
ofrecen servicios de infraestructura
tecnologica para la aceptacién de
pagos con tarjeta.

Finanzas Descentralizadas
(DE-FI)

Grupo de aplicaciones basadas
en la tecnologia blockchain que

no necesita de intermediarios para
operar. Puede aplicarse a todo tipo de
transaccion, por ejemplo plataformas
de intercambio de activos digitales sin
custodia o préstamos/financiamientos
a través de smart contracts.

Firma Digital

Representacion de la manifestacién
de voluntad de las personas que
utiliza la criptografia asimétrica para
garantizar la voluntad del firmante.

Firma Electrénica

Representacion de la manifestacién
de voluntad de las personas que
consiste en cualquier simbolo basado
en medios electronicos y su validez
esta sujeta a los pactos o convenios
gue se acuerden entre las partes.

FinTech

Modelo de negocios que integra las
finanzasylatecnologiaconelpropdsito
de ofrecer servicios financieros o
soluciones en torno a ellos.

FinTech as a Service (Faa$S)
Empresas FinTech con licencias
limitadas  (emisores de dinero
electrénico, iniciadores de pago o
agregadores) abren lineas de negocio
encaminadas a la oferta de APIs
propias a terceros.

Gas

El fee o precio requerido para realizar
exitosamente una transaccion o
ejecutar un contrato en la blockchain
Ethereum.
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Geolocalizacion

Proceso de identificacion de la
ubicacion geografica de personas
o dispositivos moviles a través de
informacién digital procesada por un
sistema conectado a internet.

Global Gateway

Servicio de verificacion digital de
identidad desarrollado para el
mercado internacional. Se utiliza
por clientes de distintas industrias
como el comercio electrénico o las
finanzas para los requerimientos de
cumplimiento, mitigacion de riesgos
y verificaciones de identidad.

Hub de innovacion

Espacio generado principalmente por
reguladores de mercados financieros
para personas 0 empresas
interesadas en la innovacion de
servicios o productos financieros.
De esta manera, dichas personas
0 empresas podran ser asistidas
por el regulador a través de medios
gue faciliten el desarrollo de las
innovaciones propuestas

ICO
Modalidaddefinanciamientoenlacual
se emiten tokens digitales a cambio
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del capital de los inversionistas. Los
tokens digitales son creados por los
propios emisores y principalmente
se basan en la tecnologia blockchain.

Identidad digital

Conjunto de rasgos o caracteristicas
que distinguen a una persona de otra
en el mundo digital. Esta compuesta
por los datos que proporcionan los
usuarios en la red al interactuar con
otros usuarios o en la generacion de
contenidos.

Inclusion Financiera
Acceso y uso de servicios financieros
de calidad por parte de todos los
sectores de la poblacidn.

Innovacion Financiera

Consiste en el proceso de creacién
de nuevos productos y servicios
financieros como consecuencia de
avances tecnologicos, regulatorios o
economicos.

Integracién de la tecnologia al
ambito de los seguros. Se refiere a
la digitalizaciéon de la industria de
seguros impulsada por la innovacion
tecnoldgica.
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Inteligencia Artificial

Es wuna tecnologia que permite
desarrollar sistemas informaticos
capacesdereflejarelcomportamiento
inteligente, asociado con el
pensamiento humano. Tiene como
objetivos principales el aprendizaje,
razonamiento, la solucién de
problemas y el tomar decisiones
automaticas basadas en el analisis
de datos.

Internet de las Cosas

Proceso que permite conectar
elementos  fisicos que tienen
integrados dispositivos electrénicos
al internet. Esta conectividad permite
gue dichos elementos intercambien
datos y envien o reciban érdenes.

Inversionistas Angeles
Personas naturales que invierten su
capital en los inicios de una empresa,
como es la fase de capital semilla
(cuando la empresa aun no lanza el
servicio o producto y, por ende, no
tiene ingresos).

KBI

Key Business Indicators (Indicadores
Clave de Negocio), son todos aquellos
indicadores  cruciales para el
performance de una empresa, como
la rentabilidad, liquidez y solvencia.

KYC

Practica que realizan las empresas
para verificar la identidad de sus
clientes para asi cumplir con los
requerimientos regulatorios.

Legal Tech

La aplicacién de la tecnologia en el
rubro de los servicios juridicos que
implica softwares o servicios online
para eliminar la necesidad de acudir
al estudio legal, acelerar tramites y
tareas de los abogados, etc.

Machine Learning

Sub-area de la inteligencia artificial,
la cual consiste en proveer a los
ordenadores, a través de algoritmos,
la capacidad de identificar y analizar
patrones de datos y efectuar
predicciones. Se utiliza para crear
soluciones y, ademas, el desempeno
de los ordenadores mejora con la
experienciaylosdatos,sinintervencion
humana.

Marca Blanca

Una forma de comercializar productos
y servicios sin utilizar las marcas
comerciales habituales sino a través
de la marca del propio distribuidor

Marca Compartida

Estrategia de dos o mas empresas
para formar una alianza y crear una
sinergia que asocia un solo producto o
servicio con mas de una marca o asocia
el producto/servicio con un tercero
gue no sea el productor principal. En
el mundo FinTech, existen ejemplos
como las tarjetas de crédito de marca
compartida o alianzas entre franquicias
de tarjetas de crédito con empresas no
financieras para desarrollar facilidades
de pagos y ofrecer beneficios a los
clientes de éstas.
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Market Place

En el mundo FinTech, son espacios
de mercados que contienen servicios
financieros tecnolégicos habilitados
en una plataforma. Se ofrecen
servicios de seguros, financiamientos
y bancarios, todos desde una
perspectiva innovadora a través de la
tecnologia.

Match Rate

Medida de la frecuencia con que las
fuentes de datos arrojan informacion
suficiente para confirmar una
determinada identidad. Un match rate
mas alto representa una verificacién
de identidad mas efectiva.

Messaging Commerce
Aplicaciones de mensajeria que se
conectan con el punto de venta y
permite a los clientes comprar a
través de éstas.

Metodologias Agiles

Conjunto de meétodos que permiten
adaptar las formas existentes de
trabajo a las condiciones y necesidades
de cada empresa ante el dinamismo
del mercado y se utilizan para efectuar
procesos de transformacion digital.
Las tres mas utilizadas son: (i) Extreme
Programing (XP), retroalimentacion
continua entre clientes y equipo de
desarrollo, (i) SCRUM, marco de trabajo
para proyectos complejos basado
en la transparencia, inspeccién vy
adaptacion, y (iii) Kanban, metodologia
para aumentar eficiencia y ventajas
contra los competidores.

Microcréditos

Créditos de reducido importe y con
plazos de prepago generalmente
cortos, y que tipicamente carecen de
un colateral.

Mica

Propuesta para la regulacion de
los criptoactivos promovida por
la Comision Europea, la cual una
vez aprobada regulard a todos los
emisores y proveedores de servicios
gue se ocupan de criptoactivos.
Tiene el potencial y el objetivo de
establecer estandares globales para
la supervisién y regulacién de activos
digitales basados en blockchain.

MIFID

Marco regulatorio que abarca todos
los mercados financieros de la
Unién Europea, con el objetivo de
estandarizar la normativa y aumentar
la proteccién de los inversionistas
la cual implementa medidas para la
transparencia en el pre y post trade, y
tiene un enfoque principal en acciones.

Moneda Digital

Modalidad digital de moneda con
respaldo de bancos centrales (ej.
euro digital, yuan digital). Tiene como
objetivo generar una alternativa a la
moneda fisica y reducir la necesidad
deintermediarios financieros. Existen
dos tipos de monedas digitales: (i)
para pagos mayoristas: uso limitado
principalmente para transacciones
en el mercado interbancario vy
liguidaciéon de valores vy (ii) para
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pagos minoristas: disponible para
todos los agentes de la economia y
sustituto de la moneda fisica.

Near Field Comunication (NFC)
Sistema de protocolos que permiten
a dos dispositivos electronicos
establecer una conexion inalambrica
cuando se tocan entre si 0 se acercan
a centimetros. Uno de sus usos mas
populares es la comunicacion entre
smartphones y lectores de pago para
realizar pagos seguros y sin contacto.

Neobanco

Empresas que proveen servicios
financieros de manera digital,
normalmente, a través de una
alianza con una empresa regulada
debido a que no cuentan con una
licencia para operar.

Nodo

Es un “punto de interseccién”
entendido como un punto final de
comunicaciones que forman la
cadena de un blockchain.

NFT (Activo Digital)

Tokens que, en contraste con las
criptomonedas estandar, no son
fungibles; siendo, por tanto, Unicos;
pudiendo utilizarse para representar
otros activos Unicos que estan en
linea o en el mundo fisico.

Onboarding
Proceso por el cual se integra un
usuario a un programa/plataforma

en especifico para consumir sus
productos o servicios.

Open Banking

Consiste en abrir las interfaces de
programacion de aplicaciones (APls) de
las entidades financieras para que los
usuarios sean los propietarios de su
informacion y, de esa manera, puedan
disponer de éstos.

Open Data

Sistema que permite que los
consumidores y las empresas del
sector real (particularmente las
BigTech) accedan y compartan sus
datos con terceros proveedores (TPP)
a efectos de que los ultimos utilicen
esos datos para desarrollar productos
y servicios innovadores que satisfagan
las necesidades actuales y futuras de
los consumidores.

Open Finance

Consiste en reconocer que los
usuarios son propietarios de su
informacion y, de esa manera, puedan
disponer de sus datos y éstos puedan
ser compartidos con otras entidades
financieras y no financieras para el
desarrollo de una gama amplia de
productos financieros como seguros,
ahorro e inversién, hipotecas vy
pensiones, a través las interfaces de
programacion de aplicaciones (APIs)
de las entidades financieras.

Open Source
Programas informaticos que permiten
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al publico en general el acceso
a su codigo de programacion,
facilitando a programadores ajenos
la visualizacion, distribucién vy
modificacion del mismo.

Pagos Moviles

Pagos a través de dispositivos maviles
(ej. smartphones, tablets, etc.) que
inician, autorizan y confirman la
transaccion.

Pagos Online

Pagos realizados electronicamente a
través del uso de redes inalambricas,
internet o sistemas digitales de valores
almacenados.

Pasarela de pagos

Agentes que ofrecen el servicio de
aceptacion de pagos a través de
equipos terminales y softwares que
procesan compras en linea o por
teléfonos celulares.

PCI Compliance

Estandares de seguridad establecidos
para asegurar la informacion de las
tarjetas utilizadas en los pagos durante
y después de las transacciones..

Préstamos P2P

Préstamos entre particulares que se
efectdan sin la intervencion de alguna
entidad financiera tradicional y se

administran a través de plataformas
digitales.

PSD2

Normativa europea sobre servicios
de pago electronicos que tiene como
objetivo aumentar la seguridad
de pagos, promover la innovacién
e impulsar la digitalizacion de los
servicios bancarios.

Point of Sale (POS)

La captura de datos e informacion de
pago de un cliente en una determinada
ubicacién fisica. Se utilizan multiples
dispositivos como lectores de tarjetas
magnéticas, cdédigo de barras, cajas
registradoras, entre otros.

Procesamiento en la Nube
Tecnologia que permite el acceso
remoto a softwares, almacenamiento
de archivos y procesamiento de datos
por medio de internet.

Proptech

Integracion entre el sector
inmobiliario 'y la  tecnologia.
Principalmente se refiere aempresas
que utilizan la tecnologia para
mejorar e innovar servicios dentro
de la industria inmobiliaria..

Proteccion de datos

Proceso de salvaguardar informacion
o datos contra filtraciones, pérdida
0 robo. Principalmente, se refiere al
cuidado de datos personales que son
recogidos por entidades publicas o
privadas y que tienen la prohibicion de
usarlos indiscriminadamente.
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Regtech
Serviciosqueseapoyanentecnologias
como big data (gran volumen de
datos) o blockchain para crear
soluciones referidas al cumplimiento
de requerimientos regulatorios.

Riesgo de crédito

Posibilidad de pérdidas por la
incapacidad o falta de voluntad
de los deudores para cumplir sus
obligaciones contractuales.

Riesgo de lavado de activos
(LAFT)

Posibilidad de pérdida o danos que
puede sufrir una empresa por la
probabilidad de ser utilizada, a través
de sus operaciones, como instrumento
para cometer delitos de lavado de
activos o financiamiento del terrorismo.

Riesgo de liquidez

Riesgo de que una empresa no
pueda cumplir con sus obligaciones
financieras en el corto plazo.

Riesgo Operacional

Riesgo que puede provocar pérdidas
debido a fallas por parte del personal
de la FinTech, procesos internos
inadecuados, interrupciones a los
sistemas o deterioro de los softwares.

Riesgo reputacional

Posibilidad de pérdidas por la
disminucioén de la confianza por parte
de los clientes en la integridad e
imagen de la empresa. Surge cuando
el nombre de la empresa es afectado.

Robo Advisory

Sistemas de interfaces digitales vy
algoritmos que actuan como gestores
de inversiones con capacidad para
realizarlas de forma automatizada, digital
y en concordancia con las preferencias y
el perfil de riesgo del inversionista.

Sandbox

Herramienta regulatoria que permite
a las entidades financieras y no
financieras un espacio controlado vy
reducidoenelque puedanexperimentar
soluciones  innovadoras con el
respaldo del regulador por un plazo
generalmente reducido, donde dichas
instituciones validan sus propuestas
en un contexto seguro.

Screen Scraping

Cualquier proceso automatizado para
extraercontenidodeunsitiowebyusarlo
en otro contexto, como por ejemplo
publicidad dirigida, aplicaciones
de presupuestos, preservacion de
sitios web, investigacion académica,
periodismo, entre otras.

Serie A

El capital de riesgo (venture capital)
gue recibe una startup después del
financiamiento a través de capital
semilla se denomina Serie A, y se
recauda entre 2 y 15 millones USD.

Serie B

El capital de riesgo (venture capital)
que recibe una startup después del
financiamiento a través de la ronda Serie
A se denomina Serie B, y se recauda
aproximadamente 30 millones USD.
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SerieC

El capital de riesgo (venture capital)
que recibe una startup después del
financiamiento a través de la ronda
Serie B se denomina Serie C, y se
recauda entre 50 y 80 millones USD.

Shadow Banking
Empresas no supervisadas que
proveen servicios y productos
financieros sin estar sujetas a la
regulacion aplicable.

Smart Contract

Contrato digital que se ejecuta
automaticamente cuando se
cumplen ciertas condiciones sin que
intermedien terceros y se desarrolla
como un programa informatico a
través del uso de bases de datos
distribuidas (DLT) como blockchain.

Softlanding
Lanzamientocontroladode unnegocio
en un nuevo mercado, potenciado por
el conocimiento y la experiencia de
expertos de la industria.

Software as a service

Proceso que consiste en poner a
disposicion softwares por medio de
internet como un servicio. De esta
manera, una empresa no necesitara
construir ni  desarrollar nuevos
softwares, puesto que puede contratar
aguellos ofrecidos en la nube.

Suptech

Aplicacion de la tecnologia por parte
de los reguladores para agilizar el
procesodesupervisién.Seutilizapara

evitar operaciones sospechosas, uso
indebido de informacién confidencial,
identificar riesgos, etc.

Token

Representacion digital protegida
criptograficamente de bienes fisicos,
derechos, otros bienes digitales o
servicios.

Tokenizacion

Sustitucion de datos confidenciales
por simbolos, frases o palabras
Unicas (tokens). Permite a los
usuarios almacenar informacion
confidencial de manera segura,
mejora la seguridad en las
transacciones y agiliza el proceso de
aceptacion de pagos.

Transformacion digital

Proceso por el cual una empresa
utiliza la tecnologia para digitalizar
su modelo de negocio en cuanto a los
servicios ofrecidos, interaccion con
los clientes y sus operaciones.

Unicornio

Startup que alcanzan a estar
valoradas en mas de 1,000 millones
de délares. Las companias unicornio
se caracterizan por innovar en sus
estrategias comerciales y el uso
de tecnologia, teniendo asi una alta
escalabilidad.

Venture capital

Inversiones en acciones de pequenas
y medianas empresas con un elevado
potencial de crecimientoy altos niveles
de riesgo.
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