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Fintech: el futuro de la

industria financiera
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La transformacién digital y la innovacién revolucionan la industria financiera. Las compaiiias fintech y otros actores
tecnoldgicos cobran cada vez mayor importancia. Mejorar la transparencia serd la clave para garantizar la credibilidad

y el desarrollo de estos nuevos modelos de negocio.
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La transformacién digital y la innovacién tecnolégica
han motivado el surgimiento de nuevos competidores
nativos digitales en practicamente todas las indus-
trias, sin pertenecer originalmente a las mismas.

Los cambios que se estdn sucediendo en la indus-
tria financiera de la mano de la innovacién tecnolé-
gica y de los nuevos modelos de negocio impulsados
por las compaiifas fintech y otros players tecnolégicos
suponen un reto para las entidades financieras tradi-
cionales. El desarrollo de la oferta de productos y ser-
vicios financieros més adaptados y personalizados de
estos terceros players depende en gran medida del ac-
ceso y la capacidad de anélisis de datos personales de
los clientes hasta hoy exclusivamente bancarios. El
desarrollo de la industria fintech hoy mucho depende
de la regulacién existente.

ALGUNAS NOVEDADES REGULATORIAS

La Comisién Europea anuncié en marzo de 2017 una
consulta publica sobre fintech con el objetivo de fo-
mentar los servicios financieros competitivos e inno-
vadores en Europa que ha derivado, un afio después,
en un Plan de Accién presentado el 8 de marzo con 23
medidas dirigidas a permitir que los modelos empre-
sariales innovadores se expandan y se contribuya a la
adopcién de nuevas tecnologfas que incrementen la
seguridad cibernética y la integridad del sistema fi-
nanciero. Este plan de accién ha sido acompaiiado de
una propuesta de reglamento sobre financiacién par-
ticipativa (crowdfunding) que, de aprobarse, permitird
a las plataformas ofrecer sus servicios en toda la UE y
protegerd a los inversores con unas normas claras so-
bre informacién, gobernanza y gestién de riesgos.
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En febrero de este afio, la Financial Conduct Autho-
rity (FCA) del Reino Unido y la Commodity Futures Tra-
ding Commission (CFTC) de EEUU firmaron un acuerdo
de colaboracién y apoyo a la innovacién en el &mbito
fintech, consistente en compartir informacién sobre
tendencias de mercado y desarrollos innovadores
aplicados a las finanzas, asi como para avanzar en la
reduccién de barreras transfronterizas para facilitar
la entrada de estas comparfifas a nuevos mercados.

Por su parte, el Congreso de México aprobé a
principios de marzo su Ley de Tecnologias Financie-
ras, constituyéndose en el primer pais del continente
americano en contar con un marco regulatorio inte-
gral para el sector. La nueva norma, que ha de ser re-
glamentada, regula y supervisa tres nuevas figuras
institucionales: las instituciones de financiamiento
colectivo para la inversién de capital y la financia-
cién de proyectos productivos; las instituciones de
fondos de pago electrénico; y las denominadas «em-
presas innovadoras», que podrdn contar con una au-
torizacién temporal para probar sus modelos de
negocio en entornos controlados y por un tiempo li-
mitado (sandbox regulatorio).

Por su parte, la Comisién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) en Espafia anuncié, en el marco de
su plan de actividades para el afio 2018, la posibilidad
de articular normativamente, a nivel nacional o in-
cluso europeo, el establecimiento de bancos de prue-
bas regulatorios (sandbox) en uno o varios dmbitos de
los servicios financieros, ademas de fijar criterios de
aplicacién de la normativa existente o detectar la ne-
cesidad de nueva regulacién respecto de nuevos fené-
menos como las criptomonedas o las ICO (Initial Coin
Offerings), tratando de asegurar de este modo que los
inversores cuenten con la proteccién adecuada sin hi-
potecar el desarrollo de nuevas ideas o proyectos in-
novadores y utiles.

También, desde el Banco de Espafia (BdE) anun-
ciaban a finales de febrero la creacién de una Direc-
cién General Adjunta de Innovacién Financiera e
Infraestructuras de Mercado, poniendo de manifiesto
la atencién del regulador esparfiol a la aceleracién que
han experimentado en los Gltimos afios los procesos
de innovacién financiera y la importancia de la cola-
boracién con otros bancos centrales nacionales miem-
bros del Eurosistema. Parte de las funciones de la
nueva Direccién serd la colaboracién para el desarro-
llo de infraestructuras de mercado paneuropeas en
los d4mbitos en los que la industria fintech cuente con
ventajas comparativas.

Asimismo, la CNMC se ha sumado a las iniciativas
emprendidas por CNMV y BAE anunciando el inicio
de la elaboracién de un documento sobre nuevas tec-
nologias en el sector financiero, analizando retos y
oportunidades de las fintech para la promocién de la

competencia y de la regulacién eficiente y en el que
tratard de formular, adicionalmente, recomendacio-
nes para asegurar que la respuesta regulatoria res-
ponda al interés general, compartir experiencias
derivadas de los sandboxes regulatorios de cada insti-
tucién y facilitar la entrada de compaiifas fintech en
otros mercados, reduciendo con ello las barreras
transfronterizas.

Innovaciones regulatorias sectoriales como la
nueva Directiva de Servicios de Pago (PSD2), cuya
transposicién aun estd pendiente en Espafla a pesar
de haber entrado en vigor el pasado 13 de enero, o
transversales como el nuevo Reglamento General de
Proteccién de Datos (GDPR), de obligatorio cumpli-
miento a partir del préximo mes de mayo, marcan el
camino a seguir por las entidades financieras europe-
as. También, en el mundo del asesoramiento financie-
ro, la aplicacién del nuevo marco normativo sobre
mercados e instrumentos financieros, basado en la
directiva MiFID Il y el reglamento MiFIR, implica
para las fintech que operan con estos productos, prin-
cipalmente robo advisors, una mayor transparencia y
proteccién al cliente, que puede ser interpretada
como una mayor responsabilidad, pero también como
una oportunidad para mejorar su credibilidad.

En el 4mbito de la iniciativa privada, la Asociacién
Esparfiola de FinTech e InsurTech (AEFI), en su condi-
cién de representante de gran parte del sector fintech e
insurtech, ha presentado recientemente una propuesta
para la implementacién de un sandbox en Espafla inspi-
rado en el desarrollado por la FCA, con la finalidad dl-
tima de promover, por parte de los reguladores, una
propuesta normativa que favorezca la innovacién (aba-
ratando y acortando el proceso de lanzamiento de nue-
vos productos y servicios), simplifique los procesos
burocraticos e incremente la seguridad juridica de las
entidades y, por Gltimo, favorezca el acceso a la finan-
ciacién durante la fase de testeo.

PROPUESTA DE VALOR DE AFI EscUuELA DE FINANZAS
En este contexto tan dindmico, Afi Escuela de Finan-
zas ha disefiado un curso experto sobre Banca y Fin-
tech, que busca abordar todos los aspectos relevantes
de la industria fintech y su convivencia con el sistema
financiero tradicional.

Comenzando con una mirada al entorno y el mer-
cado, y reconociendo que la disrupcién en el sector fi-
nanciero gufa a los agentes hacia un cambio de
paradigma, se describen los modelos de negocio que
ya se vislumbran, ya sean resultado de la colabora-
cién o de la competencia entre actores del sector, o de
nuevos conceptos y enfoques como el movimiento
«crowd» y las finanzas sociales.

Las fintech tienen la capacidad de aportar solucio-
nes tendentes a optimizar el funcionamiento del sis-
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tema financiero en su conjunto, intensificando la
competencia y reduciendo los costes para sus partici-
pantes. No obstante, dado su cardcter innovador, sus
implicaciones para la economia real son, en muchos
casos, dificiles de mesurar. En este punto se identifi-
ca un primer reto: la medicién de la contribucién de
la industria fintech a las ganancias de eficiencia y al
bienestar de los agentes. Otro reto es conseguir un
equilibrio en la respuesta desde el 4&mbito regulato-
rio, evitando excesos normativos que penalicen su co-
rrecto desarrollo y que, a su vez, ofrezca las garantias
necesarias a los consumidores.

Desde la perspectiva de la demanda, el nuevo
cliente digital es el protagonista absoluto, y de su co-
nocimiento y comprensién (user experience) depende el
éxito de las innovaciones. Es por ello que el customer
journey en finanzas (conocer sus motivaciones y resis-
tencias a través de los datos y con las herramientas
adecuadas) forma parte fundamental del disefio de
soluciones disruptivas exitosas. Hoy en dia, lo que se
percibe de algunos estudios de mercado, como el des-
arrollado en el marco del Informe Indra Tecnocom so-
bre Tendencias en Medios de Pago 2017, es que el
cliente espafiol estd «poco motivado» o dispuesto a
contratar servicios o productos financieros con com-
paifiias tecnoldgicas.

Disposicion a contratar servicios / productos

financieros con compariias tecnolégicas, 2017
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Fuente: Afi, a partir de Informe Indra Tecnocom sobre Tendencias en Medios de Pago, 2017.

Como también estd aparentemente poco dispuesto
a compartir los datos de los que es titular, para obte-
ner mejoras en las condiciones en las que contrata
sus servicios y productos financieros, aunque dicha
disposicién es algo mayor hacia las entidades banca-
rias que hacia los nuevos agentes de origen digital,
entre los que se engloban las fintech.

Hoy es atn impredecible cémo las innovaciones,
unidas al aumento de la presién competitiva animada

Disposicién a ceder datos personales, 2017
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Fuente: Afi, a partir de Informe Indra Tecnocom sobre Tendencias en Medios de Pago, 2017.

por impulso regulatorio e incursién de nuevos agen-
tes, conseguirdn eclosionar en soluciones que modifi-
quen sustancialmente cémo y a quién «compramos»
servicios financieros. Y mds atin prever cudl serd la
solucién de adopcién masiva y, por tanto, qué agentes
o tipologias de agentes veran consolidada su posicién
en el nuevo contexto.

No obstante, el proceso de customer journey ayuda a
las entidades financieras a tener una representacién
visual del camino que recorren sus clientes y, por
tanto, a valorar su experiencia e identificar los mo-
mentos que con mayor probabilidad llevaran al éxito
o al fracaso desde el punto de vista del cliente. Cuan-
to mejor sea la visibilidad de estos momentos maés fa-
cil serd cambiar esquemas a favor de la experiencia
del cliente, con una oferta de servicios y comunica-
ciones personalizas al cliente y, en un contexto alta-
mente competitivo, lograr el onboarding digital de los
clientes (esto es, la contratacién de productos y servi-
cios a través de medios completamente digitales).

El desarrollo de esta «digitalizacién del cliente» y
el desligamiento de los canales de comercializacién vy,
especialmente, de formalizacién presencial es posible
gracias a los importantes desarrollos tecnolégicos que
se han producido en dreas como la tecnologia biomé-
trica, la ciberseguridad o la inteligencia artificial
aplicada a herramientas como los chatbots (softwares
capaces de entablar conversaciones con clientes, com-
pletar instrucciones, resolver dudas e incluso aseso-
rar en la toma de decisiones).

Un mundo de posibilidades todavia por explorar
son las que ofrece la tecnologia blockchain, como proto-
colo de transferencia segura e inmutable de datos. El
cardcter descentralizado de esta tecnologia hace posi-
ble que las transacciones se realicen sin la necesidad
de intermediarios (instituciones financieras, autori-

MARZO 2018 EMPRESA GLOBAL 7




ESQUEMA TRADICIONAL DE INTERMEDIACION BANCARIA (PRIMERO) FRENTE A LA INTERMEDIACION
A TRAVES DE PLATAFORMAS FINTECH (ABA)O)
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dades monetarias, cAmaras de compensacién y liqui-
dacidn, etc.), lo que permite que determinadas trans-
acciones —por ejemplo, remesas— sean mucho m4és
répidas.

Por ltimo, a todos estos factores de cambio y de
redisefio de la banca digital hay que afiadir unos ulti-
mos factores, que son la disrupcién de nuevos agentes
a lo largo de toda la cadena de valor de los servicios
bancarios y la confluencia de ecosistemas.

Son varios los tipos de nuevos competidores digi-
tales, distinguiéndose dos grandes grupos: por un
lado, los grandes proveedores de servicios digitales,
los operadores de telefonia y los fabricantes de dispo-
sitivos que cuentan con grandes cantidades de infor-
macién y un buen posicionamiento respecto a sus
clientes que les permite competir con las entidades
financieras tradicionales en la provisién de determi-
nados servicios financieros. Por otro lado, las start-
ups fintech, con modelos de negocio flexibles y sin
estructuras heredadas (legacy), centradas en desarro-
llar, optimizar y expandir segmentos especificos de la
cadena de valor, desagregando los servicios que tradi-
cionalmente han sido provistos de forma practica-
mente exclusiva por el sector bancario.

En lo relativo a la intermediacién crediticia, des-
tacan los bancos digitales o neobanks, que ofrecen sus
servicios a través de aplicaciones exclusivamente mé-
viles. Muchos de los neobanks se apoyan en la licencia
bancaria de un banco tradicional que actiia como de-
positario y da cumplimiento a los requerimientos re-
gulatorios (por ejemplo, ImaginBank de Caixabank),
si bien, aunque es un proceso complejo, nada impide
que este tipo de bancos obtengan la licencia bancaria
y, por tanto, no dependan de ninguna otra entidad
con oficinas fisicas (por ejemplo, Atom Bank, primer
banco exclusivamente digital en obtener licencia ban-
caria en el Reino Unido). Este tipo de entidades se ca-
racterizan por la aplicacién de las dltimas
tecnologias para mejorar la experiencia del cliente y
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garantizar la mayor seguridad en todo el proceso.

Por otro lado, aunque dedicados exclusivamente a
la financiacién, ya sea a particulares o a pymes, des-
tacan las plataformas de financiacién participativas
o marketplace banking. Al igual que ocurre con el mode-
lo tradicional de banca comercial, las plataformas de
financiacién desarrollan una labor de intermedia-
cién crediticia tomando fondos por parte los de inver-
sores y haciéndoselos llegar a los demandantes de
fondos. No obstante, una caracteristica fundamental
de estas plataformas es la participacién de un nime-
ro generalmente amplio de inversores o crowd.

En materia de pagos, la digitalizacién esta dibu-
jando un ecosistema, de perimetro borroso, por el que
las entidades proveedoras de servicios de pago tanto
tradicionales como nuevas se encuentran transitando
a distintos ritmos, desde distintos puntos de partida
y con diferentes grados de libertad en funcién de su
naturaleza y del legacy que atesoran. Incluso los ban-
cos centrales se han unido en el 4ltimo afio a esta
tendencia global de transformacién digital, y se en-
cuentran valorando la posibilidad de convertirse en
emisores de dinero digital (e-cash).

Finalmente, el cambio de hébitos de consumo y la
mayor preferencia, especialmente entre las genera-
ciones més jévenes, por el uso de canales digitales es-
taria influenciando un cambio en el modo en el que
tradicionalmente se ha considerado el asesoramiento
financiero. En efecto, la gestién de inversiones, antes
limitada a aquellos agentes con capacidad econémica
y volimenes de inversién suficientes, se ha «popula-
rizado» en cierto modo, extendiendo su alcance a los
pequefios ahorradores de una manera rentable gra-
cias a las mejoras en eficiencia y ahorro en costes fa-
cilitados por los avances tecnolégicos.

EL FUTURO DE LA INDUSTRIA
Las implicaciones que el desarrollo de la industria fin-
tech esta teniendo y tendrd en el futuro de las finan-
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zas son incuestionables, con un cliente bancario cada
vez mas exigente y demandante de una respuesta en
tiempo real y una oferta de servicios personalizada y
adecuada a su realidad.

No obstante, la consolidacién del sector y su capa-
cidad para generar nuevos negocios pasara por una
necesaria mejora en los niveles de informacién y
transparencia proporcionados por el sector. La mejo-
ra en las estadisticas y en la informacién sobre los
agentes intervinientes y su dmbito de actividad es
clave para promover dos aspectos necesarios para la
supervivencia de una industria incipiente como son
un correcto tratamiento regulatorio y la generacién
de confianza en los clientes.

En efecto, no es posible esperar del regulador una
respuesta equilibrada desde el desconocimiento de la

industria que supervisa ni generar confianza en un
sector que es opaco en su desarrollo. Ademds, la
transparencia y el correcto uso de la informacién es
especialmente relevante para un sector que basa gran
parte de su actividad en el acercamiento al cliente a
través de la analitica de grandes bases de datos (data
science y big data).

Por ello, més alld de los requisitos de informacién
que gradualmente se exigirdn a los nuevos operadores
digitales (ya lo estamos viendo con PSD2 o MiFID II),
una actitud proactiva por parte de los representantes
de la industria fintech y de sus miembros dirigida a
potenciar iniciativas auto-regulatorias que mejoren
la transparencia se configura como un aspecto decisi-
vo para garantizar la credibilidad y el desarrollo de
estos nuevos modelos de negocio ::
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