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Resumen Ejecutivo

Rodriguez, L. (2022). Desarrollo de las Fintech en Costa Rica: Andlisis de oportunidades y
desafios. Tesis para optar por el grado de Licenciatura en Administraciéon Publica.

Universidad de Costa Rica.

Palabras clave: Fintech, Empresas de Tecnologia Financiera, Tecnofinanzas, Innovacion.

Director de tesis: David Ramirez Szpigiel.

La presente investigacion corresponde al desarrollo de las Fintech en Costa Rica, es
importante mencionar que por diversas situaciones el desarrollo de la investigacion abarco

hasta el afo 2021.

El estudio se desarrolla a lo largo de seis capitulos. El primer capitulo comprende los
aspectos generales de la investigacion, la justificacion del estudio y la relevancia para la
Administracién Publica. El segundo capitulo presenta el marco teérico de referencia, donde
se desarrollan los antecedentes, la situacién actual de conocimiento del tema y se definen
conceptos sobre los cuales se desarrolla la investigacion. El tercer capitulo muestra el
marco regulatorio costarricense en torno al mercado financiero y el desarrollo de las Fintech,
este apartado muestra el desarrollo de la banca y el sistema financiero en Costa Rica, asi
como el marco legal del sistema financiero costarricense. Ademas, profundiza sobre las

tecnologias y sistemas de informacién y el desarrollo de la tecnologia financiera.

El cuarto capitulo estudia la evolucion de las Fintech en Costa Rica y experiencias
internacionales de la region: Panama, Guatemala y El Salvador. En este apartado, se
estudia la evolucion de las Fintech y su ecosistema, asi como el desarrollo de las empresas
de tecnologia financiera en Centroamérica, algunos de los temas que se estudian son:
inclusion financiera, contexto emprendedor, politicas publicas, disponibilidad de
financiacién, contexto regulatorio y ecosistema Fintech. EI quinto capitulo, abarca los
ambitos de accion donde el sistema bancario podria aprovechar las capacidades de las
Fintech para la mejora de los servicios financieros en Costa Rica. Por ultimo, el capitulo

seis contiene las conclusiones y recomendaciones de la investigacion.
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Desarrollo de las Fintech en Costa Rica:
Analisis de Oportunidades y Desafios
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1.

1.1.

Capitulo I: Aspectos Generales de la investigacion

Justificacion

Segun el Banco de Pagos Internacionales (2018):

“La aparicion de las Fintech no es mas que la ultima oleada de innovacion que afecta
a la industria bancaria. Sin embargo... las innovaciones Fintech tienen la capacidad
de reducir las barreras de entrada al mercado de servicios financieros y dotar de
mayor relevancia a los datos como materia prima fundamental, asi como de impulsar
el nacimiento de nuevos modelos de negocio. Como consecuencia, el alcance y la
naturaleza de los riesgos y las actividades de los bancos estan transformandose a
gran velocidad y es posible que las normas por las que se rigen también deban

cambiar” (p.1).

Por su parte, en una investigacion del Banco Interamericano de Desarrollo (2019), llamada

FINTECH en Costa Rica: hacia una evolucion de los servicios financieros, se identifica que

en el pais existen 25 startups Fintech, un 39% de ellas dirigen sus productos y servicios al

sector PYMES. Ademas, el estudio identific6 3 startups Fintech dentro del segmento de

Plataformas de Financiacion Alternativa, todas pertenecientes a los subsegmentos de

Préstamos.

Segun el BID (2019), aun el mercado financiero es reducido para las Fintech en Costa Rica

y se encuentra en etapas iniciales de desarrollo, pero se espera que las nuevas vias de

financiacién potencien la evolucion de estas empresas en los proximos afios, algunos de

los factores importantes a considerar segun esta investigacion son:

Mejora en educacion financiera en América Latina y Caribe (ALC), pues el
desconocimiento hace que no se recurra a estas vias de financiacion.

Desarrollo de la disponibilidad de informacién a la que acceden las startups FinTech
para mejorar sus algoritmos de calificacion crediticia, asi como para mejorar y
adaptar sus ofertas a necesidades concretas.

Apoyo y colaboracion de las diferentes iniciativas por parte de los diversos actores.
Adaptacién o incluso la aprobacién de una nueva regulacion que promueva
soluciones innovadoras al mismo tiempo que se protejan los intereses y garantias

de inversores y consumidores (pp. 30-31).
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El surgimiento de estas plataformas en Costa Rica representa un desafio para la Banca
Tradicional, ya que llega a posicionarse como una opcién de financiamiento alternativa para
atender las necesidades del mercado financiero. De manera que las Fintech pueden figurar
una amenaza o una opcién para materializar la colaboracion entre las nuevas plataformas
y la banca convencional. Por lo que es necesario identificar los desafios y las posibilidades
para el mercado financiero a partir del surgimiento de las Fintech, y como estas influyen en
la reactivacion econdmica y en el acompafamiento a la poblacion desatendida por los

bancos tradicionales, debido a sus particularidades.

Un acercamiento del sector banca en el pais a la innovacion, es la estrategia SINPE
desarrollada por el Banco Central de Costa Rica (BCCR), el cual supone un empuje al
desarrollo de soluciones innovadoras y a las Fintech. Ademas, un acercamiento importante
del pais al sector de tecnologia financiera es la presencia de Costa Rica como miembro de
la Asociacion Fintech América Latina y Caribe, siendo Costa Rica la sede de dicha

Asociacion.

Desde el Gobierno alin no han surgido iniciativas especificas que consideren espacios para
el desarrollo de innovaciones tecnoldgicas (Fintech) dentro del sector, ni tampoco iniciativas
de desarrollo de modelos de negocio incipientes controlados como lo son los sandboxes.
Sin embargo, en la Memoria Anual del Banco Central de Costa Rica (2018) se hizo una
modificacion en los servicios ofrecidos por SINPE, el punto 6 expresa, “Autorizacion a las
empresas de tecnologia (Fintech) para que brinden servicios de cobro y pago a clientes
corporativos e individuales en la plataforma SINPE, en procura de alcanzar mayor eficiencia

en el sistema de pagos” (p. 92).

Por esta razén, la investigacion es relevante para la Administracion Publica pues hay una
relacion directa con los recursos econémicos de las y los costarricenses. Bajo las lineas de
investigacion de la Escuela de Administracion Pablica de la Universidad de Costa Rica, este
trabajo se relaciona con la “Gestiéon de lo publico, buen gobierno y calidad de la
democracia”, bajo el objeto de estudio de desarrollo e innovacion de servicios con enfoque

de calidad y el eje transversal de: “Gestion del conocimiento e innovaciéon” (EAP, 2019).
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1.2. Problema de investigacion:

Los mercados financieros han evolucionado a través de los afos: el surgimiento del cajero
automatico, el internet en la incorporacion de cuentas y los bancos en linea han marcado
hitos en el desarrollo tecnoldgico y la percepcién de los servicios financieros. La demanda
de una mayor eficiencia, rapidez y utilizacién de tecnologia para solventar necesidades ha

fomentado la digitalizacién de la economia.

Como parte de ese proceso de cambio, durante el afio 2011 surgieron primeras empresas
o entidades especializadas en tecnologia financiera, mejor conocidas como Fintech, a las
cuales el Banco de Pagos Internacionales (2018), las define como: “[...] innovacién
tecnolégica en servicios financieros que podrian generar nuevos modelos de negocio,
aplicaciones, procesos o productos con un efecto material asociado en la provision de

servicios o productos financieros” (p.5).

En Costa Rica se han logrado avances significativos en materia de inclusion financiera.
Segun el BID (2019), se sitia a Costa Rica como la cuarta nacion latinoamericana con
mayor porcentaje de inclusién financiera, tan solo por detras de Chile, Brasil y Venezuela

(p.13). Ademas, de acuerdo con el Banco Interamericano de Desarrollo (2019):

Los esfuerzos de bancarizacion en el pais han impulsado iniciativas por parte del
Gobierno como la directriz “Inclusion financiera en programas de transferencias del
Estado” su objetivo es bancarizar a todas las personas que se beneficien de
programas sociales. Sin embargo, aun no se han implementado estrategias
especificas para fomentar el desarrollo de soluciones de inclusion financiera a través
de las startups Fintech y asi poder acelerar el ritmo de adopcién de ciertos productos

financieros (p.15).
Ademas, se menciona que,

La innovacion tecnoldgica en la industria financiera se presenta como una
oportunidad para digitalizar y formalizar diferentes negocios en Costa Rica, asi como
para ampliar el acceso a los servicios financieros a una parte de la poblacion hasta
el momento desatendida, dando lugar a un sistema financiero mas transparente,

democrético e inclusivo (BID, 2019, p.16).

Segun el BCCR (2019) expresa,
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En la actualidad se encuentra en desarrollo la nueva industria financiera que utiliza
la tecnologia para competir con los mecanismos tradicionales del sistema financiero,
“Financial Technology” (FinTech). El desarrollo de criptomonedas forma parte de
este nuevo esquema de negocios, pero incluye también el uso de banca mouvil,
facilidades para el ahorro, el financiamiento grupal de nuevos negocios

(crowdfunding), pagos y transferencias, entre otros (p.3).

Ademas, en un comunicado de prensa el 9 de octubre del 2017, con respecto a las Fintech
y el desarrollo de bitcoin y otras criptomonedas el BCCR menciona que no cuentan con el
respaldo de la entidad (El Financiero, 2019).

Por lo anterior, es necesario conocer cuéles son las oportunidades para las Fintech en
Costa Rica a partir de la posibilidad de desarrollo de estos negocios, los desafios sobre la
seguridad juridica a los inversionistas y la adecuada proteccién a los consumidores. Es
importante analizar de qué manera percibe el Gobierno el desarrollo de las Fintech, y cudl
es la apertura con respecto al apoyo de estas plataformas que van avanzando con el paso
del tiempo.

1.3. Pregunta de Investigacion

¢,Cuales son las oportunidades de desarrollo y los desafios para las Fintech en el mercado
financiero de Costa Rica?

1.4. Premisade Investigacién

Las Fintech en Costa Rica no poseen oportunidades de desarrollo por parte del Gobierno y

requieren seguridad juridica para la proteccion de inversionistas y consumidores.
En cuanto a los aspectos del desarrollo de la investigacion, se considera lo siguiente:

a) Espacio: El estudio se enfoca en las empresas de Tecnologia Fintech de Costa
Rica, es importante mencionar que la Asociacion Fintech Centroamérica y Caribe
tiene sede en Costa Rica. Se consideré la posicion de las Fintech en Costa Rica,
Bancos Tradicionales, Banco Central de Costa Rica, asi entidades de regulacion
financiera del pais, como lo son la Superintendencia General de Entidades
Financieras (SUGEF) y el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF).
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b) Tiempo: EIl estudio abarco6 el periodo de los afios 2016- 2021. Aunque el tema
Fintech tuvo un desarrollo exponencial en el afio 2011, no fue sino hasta el afio 2013
gue tuvo presencia en América Latina, y hasta el aflo 2016 que se realizaron
mediciones para apreciar las innovaciones en materia financiera que han venido
progresivamente surgiendo en Ameérica Latina (BID, 2018, p.05).

c) Contenido: Se analizaron e identificaron los desafios y las posibilidades para el
mercado financiero a partir del surgimiento de las Fintech en Costa Rica, asi se
determinaron los modelos de negocio Fintech y su afectacion y/o contribucion a la
Banca Tradicional, y las implicaciones para los consumidores e inversionistas de

estas Empresas de Tecnologia.

1.5. Objetivo general

Analizar las oportunidades y los desafios para las Fintech en el mercado financiero de Costa
Rica, al afio 2020.

1.6. Objetivos especificos

Estudiar el marco regulatorio costarricense en torno al mercado financiero y el desarrollo
de las Fintech, al afio 2020.

Comparar la evolucion de las Fintech en Costa Rica con experiencias internacionales,
al afio 2020.

Determinar los ambitos de accion donde el sistema bancario podria aprovechar las

capacidades de las Fintech para la mejora de los servicios Financieros en Costa Rica.

2. Capitulo II: Marco tedrico de referencia:

2.1. Antecedentes y situacién actual de conocimiento del tema

Para el desarrollo de la investigacion, se consideraron los antecedentes en torno al tema 'y

la perspectiva con la que se han desarrollado otras investigaciones, al igual que las

conclusiones a las que los autores han llegado a partir del estudio desde diferentes &mbitos,

sectores y paises.

Para empezar, se realizé un analisis de las fuentes bibliograficas referentes a Tecnologias

Financieras; a pesar de ser este un tema que surge y se presenta con mayor fuerza en el
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afio 2016, existen numerosas referencias y estudios que respaldan a las Fintech, su

desarrollo y regulacion en diversos paises.

En un informe emitido por el Banco Interamericano de Desarrollo en el afio 2017, se hace
énfasis en el desarrollo tecnoldgico y los nuevos modelos de negocio, en este caso los
servicios financieros. En este estudio se mencionan a las Fintech como “los nuevos actores
que compiten con las instituciones financieras tradicionales y desafian sus largamente
establecidos modelos de negocio” (p.04). El informe hace hincapié en el desarrollo de los
sistemas productivos de las regiones especialmente las Pymes, ya que considera que las
tecnologias financieras son un medio que le permite a este sector un financiamiento mas

accesible, el cual no se brinda con tanta facilidad en la banca tradicional.

En resumen, este informe del BID presenta los resultados como positivos y prometedores,
pues denominan que el sector Fintech que se desarrolla en América Latina es dinamico, sin
embargo, consideran que es un sector joven gque precisa un sélido ecosistema que pueda

fomentar un desarrollo adecuado (p.05).

En otro sentido, segun Chishti y Barberis (2016) en el estudio llamado El Futuro es Fintech,
consideran que, si bien los bancos histéricamente han sido los responsables de las
innovaciones del sector financiero, el panorama ha cambiado con el paso de los afios y ha
permitido la incorporacion de participantes externos, por lo que el sector financiero ha
experimentado innovaciones y avances tecnoldgicos a partir de pequefias empresas

Fintech. Ademas, mencionan que,

Hay muchas ventajas derivadas de la colaboracion entre las entidades de Fintech y
los bancos tradicionales, que permitira descubrir y definir el futuro potencial de
crecimiento dentro de la industria. Creemos firmemente que hay que trabajar con
los bancos y no contra ellos, y no tenemos dudas de que la colaboracion con
empresas avanzadas de tecnologia garantizara que la industria financiera siga

innovando (p.29).

Esta investigacion hace énfasis en la innovacion tecnoldgica en el sector financiero, la cual
busca atender la brecha existente en servicios que ofrece la banca tradicional, simplificando
procesos y construyendo servicios flexibles. En resumen, este estudio muestra las ventajas
de la colaboracién entre las entidades financieras tradicionales y las nuevas startups

Fintech, pues mas alla de una amenaza o competencia para los bancos, los autores dan
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una perspectiva diferente en la que muestran a las Fintech como colaboradoras para la

innovacion de la banca tradicional.

El Banco Bilbao Vizcaya Argentaria-BBVA (2016), en su informe Revolucién Fintech,
muestra que la aparicion de estas plataformas protagoniza el debate en el ecosistema
financiero, la tecnologia financiera representa una amenaza real que puede alterar los
principales actores del mundo financiero. El informe contempla un punto importante, “la
cuestion crucial para la industria Fintech es si estas empresas pueden crecer lo
suficientemente rapido, mientras se mantiene un enfoque disciplinado y navegan por la

marafia de obstaculos regulatorios que muy seguramente se interpondran en su camino”
(p.05).

A pesar de que las Fintech han llegado a revolucionar la manera en la que se ofrecen los
servicios financieros, existen diferentes perspectivas relacionadas con el futuro de las
empresas de tecnologia financiera. Hay quienes consideran que son la promesa de las
nuevas tecnologias que buscan desplazar a los clasicos representantes del mercado
financiero, por otro lado, otros no estan tan convencidos y consideran que “las Fintech
desafian el sentido comun y que dejara un rastro de empresas fallidas” (BBVA, 2016, p.04).
Y finalmente, algunos consideran que es importante desarrollar alianzas entre las startups
y la banca, de manera que los grandes bancos busquen asociarse a estas pequefias
empresas; recolectando informacién y analizando comportamientos del espacio Fintech, y

de tener éxito les permitira adquirir dichas empresas.

En resumen, la investigacion muestra un abanico de posibilidades para estos nuevos
modelos de negocio, diferentes perspectivas sobre el futuro de estas plataformas de cara

a la regulacién que exige el sector financiero.

El Informe Econdmico Anual (2018) desarrollado por el Banco de Pagos Internacionales,
contempla cuatro lineas de actuacion ante los patrones de intermediacion financiera, ya que
“las entidades no bancarias han sido las mayores prestadoras. A su vez, una
desaceleracion de la econdmica real puede ser el principal riesgo por vigilar si las
economias de mercado emergentes continlan experimentando un endurecimiento de las
condiciones financieras” (p.05). Mediante estas lineas de actuacion las autoridades
econdmicas pueden contribuir a que la actual expansion sea mas sostenible y equilibrada;
la segunda linea de actuacién consiste en seguir reforzando la resiliencia del sistema

financiero y se menciona,
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La rentabilidad sostenible reviste especial importancia en la actual coyuntura: los
bancos han tenido que afrontar el doble reto de unas tasas de interés persistente e
inusualmente bajas que reducen sus margenes de intermediacion y una creciente
competencia por parte de nuevos actores tecnolégicos —grandes empresas
tecnolégicas (bigtech) y entidades de tecnofinanzas (fintech)—. Para reforzar la
resiliencia también se requiere la implantacion activa de medidas
macroprudenciales en aquellas economias que han acumulado desequilibrios

financieros y la mejora de los marcos macroprudenciales en general (p.06).

En conclusién, existen diferentes acciones que las entidades financieras establecen para
sobrellevar el tema de las tecnofinanzas y el impacto que han tenido sobre la Banca
Tradicional. De manera que estas entidades son las mas interesadas en que las empresas
de tecnologia financiera se encuentren bajo un marco juridico que las regule, evite
inestabilidad en el mercado financiero y, ademas proteja a los inversionistas y

consumidores.

Por otra parte, un estudio del Banco de Pagos Internacionales (2018) llamado Implicaciones
de los avances en tecnofinanzas, plantea cinco escenarios prospectivos sobre los servicios

y productos Fintech, que reflejan posibles repercusiones. Y se menciona,

El auge de la innovacion Fintech ha dado lugar a lo que algunos han denominado la
batalla por la relaciéon con el cliente y los datos de clientes. El resultado de esta lucha

sera crucial para determinar la funcion que los bancos desempefiaran en el futuro
(p.12).

Este informe muestra diferentes perspectivas con respecto al tema Fintech, su desarrollo y
posicionamiento en el sector financiero. Hace un andlisis de la situacion entre los bancos
tradicionales y las nuevas plataformas de tecnofinanzas, y la manera en la que pueden
existir posibles cambios en los modelos de negocio de la banca y el papel que pueden
desempenar las Fintech. Los cinco escenarios son “mejores bancos, nuevos bancos, banca

segmentada, bancos relegados, desintermediacion financiera” (p.13).

En conclusion, el estudio presenta un abanico de posibilidades que se pueden dar en el
sistema financiero, es interesante mencionar que los clientes pasan a ser prioridad en estos
escenarios, se busca una relacion mas cercana con los participantes y mayor eficiencia en

los servicios que brindan.
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Las Fintech han revolucionado la intermediacion financiera, asimismo a contribuido con la
adopcion de oportunidades de financiamiento para las mujeres, en un informe del BID
(2018) Fintech en América Latina: Crecimiento y Consolidacién, se menciona que el

porcentaje de mujeres fundadoras de empresas Fintech es del 35% (p.66). A su vez,

La creciente industria Fintech en la region esta generando alternativas nuevas y mas
accesibles para superar algunas de las barreras de oferta y demanda que las
mujeres enfrentan. Servicios disefiados a la medida del cliente, agilizacion a través
de canales digitales y una mayor comprension de las necesidades del usuario por
parte de las empresas Fintech hacen que estas alternativas sean potencialmente

eficientes para lograr una mayor inclusién financiera de la mujer (p. 77).

La inclusion financiera es de vital importancia para la reactivacion econdémica, el desarrollo
de Pymes y la generacion de empleo. Existe una evidente desigualdad en el sector
financiero para las mujeres, desde la banca tradicional es dificil el acceso al crédito o apoyo
a sus emprendimientos, y si logran acceder a créditos a menudo tienen menos garantias o
historiales crediticios mas cortos. Como resultado, las Fintech fortalecen el desarrollo de
emprendimientos liderados por mujeres, en materia de uso de mecanismos de
financiamiento alternativos en linea “las mujeres estan teniendo mayor éxito en dirigir

campafas y en conseguir sus objetivos de financiamiento que los hombres” (p.78).
2.2. Teorias que fundamentan la investigacién

Para el desarrollo del marco tedrico se exponen los siguientes conceptos, estos sirven de

guia para comprender y analizar la investigacion.
Fintech

La definicion que brinda el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB), segun la cual las
tecnofinanzas son “innovaciones financieras propiciadas por la tecnologia que podrian dar
a lugar a nuevos modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos con un efecto
sustancial sobre los mercados y las instituciones financieras y la prestacion de servicios
financieros” (BCBS, 2018, p.05).

Banco

Se considera la definicién brindada por el Banco de Pagos Internacionales (2019),
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Entidad que recibe del publico depédsitos o productos similares y concede crédito
por cuenta propia. Incluye bancos comerciales, bancos universales, cajas de ahorro,
bancos postales, instituciones de giro, bancos de crédito agricola, cooperativas
bancarias de crédito y mutuas de crédito. En el Sistema de Cuentas Nacionales, un
banco (también llamado «entidad bancaria») se define como una sociedad

depositaria distinta de un banco central (p.01).
Sector financiero

Se considera este concepto en el estudio, segun la Superintendencia General de Valores
(2019) define como,

Conjunto de instituciones y participantes que generan, captan, administran y dirigen
el ahorro. Se rige por las legislaciones que regulan las transacciones de activos
financieros y por los mecanismos e instrumentos que permiten la transferencia de
éstos entre ahorrantes e inversionistas, cumpliendo asi una importante funcién en

toda la economia (parr. 01).
Mercado

Este corresponde a otro concepto importante para la investigacion y es descrito por el

Banco Santander (s.f.) como,

Lugar fisico donde se retnen oferentes y demandantes para llevar a cabo
negociaciones. Existen distintos tipos: a) mercado de capitales, donde se operan
acciones y algunas obligaciones; b) mercado de dinero, donde se operan titulos de
deuda; c¢) mercado de divisas, constituidos por la libre convertibilidad de monedas,
donde se operan monedas internacionales a cambio y d) mercado de futuros,
constituidos por instrumentos con fecha de liquidacion determinada, utilizados para

coberturas (p.19).
Servicio financiero

Se toma en consideracion este concepto para el desarrollo del trabajo, el cual la Real
Academia Espafola (2019) lo define “En el ambito bancario, cualquier servicio de crédito,

de seguros, de pensién privada, de inversion o de pago”.
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Regulacion

Se utiliza la definicion encontrada en una investigacion del Banco Interamericano de
Desarrollo (2019), llamado “Fintech en Costa Rica: Hacia una evolucion de los servicios
financieros”, en la cual la consultora Deloitte, refiriéndose a la regulacion expresa, “el marco
regulatorio, debe tener un espiritu dindmico a través del cual las normativas vayan
evolucionando para permitir el desarrollo de las innovaciones al mismo tiempo que se
garantice la seguridad de los consumidores y la transparencia en el funcionamiento del

mercado” (p.34).
2.3. Metodologia
Enfoque Metodoldgico

La investigacion tiene un enfoque cualitativo. Segin Hernandez, Fernandez y Baptista
(2014), este tipo de investigacion “utiliza la recoleccion y analisis de los datos para afinar
las preguntas de investigacibn o revelar nuevas interrogantes en el proceso de

interpretacion” (p.07).

La seleccion de este enfoque se debe a la poca exploracion que ha tenido el tema Fintech
en el pais y, ademas, la investigacion busca responder las interrogantes planteadas con

base en la recoleccion y andlisis de informacion.
Tipo de investigaciéon

La investigacién es de caracter exploratorio-descriptivo, debido a que es un tema de estudio
gue no se ha desarrollado antes, ademas de ser un tema emergente en el pais, lo cual

permite generacién de nuevo conocimiento.

El estudio permiti6 comprender el sector Fintech en Costa Rica, de esta forma se conocio
la posicion de las entidades financieras y del sector Fintech en el pais. Por medio de esta
descripcion y de la investigacion se determinaron las implicaciones que existen y aquejan

a los diferentes actores.
Las técnicas de recoleccion utilizadas en este estudio son las siguientes,

La investigacion se realizd por medio de revision bibliografica de entidades como el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID), El Banco de Pagos Internacionales (BPI), Banco
Central de Costa Rica (BCCR), Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF) y entre otras
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fuentes que aportaron al desarrollo del tema, lo que permite hacer una comparacion de la
informacioén recolectada acerca de las Fintech y su desarrollo en diferentes paises. Ademas,
se analizé dicha informacion para determinar las principales implicaciones del desarrollo de

las Fintech en el mercado financiero costarricense.

De igual manera, se desarrollaron tres entrevistas a profundidad a personas expertas en el
tema Fintech, Banca y Economia, donde se procuré recabar la experiencia de diferentes
areas para que aportaran distintas perspectivas. Para cada una de las personas
entrevistadas se realiz6 un instrumento ajustado a su especialidad, primero, al sefior Pablo
Villalobos Gonzalez funcionario del BCCR, la segunda, a la sefiora Daniela Madriz Porras
asesora de la Asociaciéon Fintech Centroamérica y Caribe y la tercera, al Viceministro de
Economia el sefior Leonardo Chacén Rodriguez, permitiendo hacer una comparacion de la
informacién recolectada con la experiencia de diferentes actores que han participado en el

mercado financiero costarricense.

Por otra parte, se utilizé6 la técnica de FODA para analizar con esos insumos el
establecimiento de las fortalezas, oportunidades, desafios y amenazas del estudio.
Ademas, como técnicas empleadas para el andlisis de la informacién se utilizaron matrices

para comparar, ordenar, y analizar dicha informacion.
Objeto de estudio

El objeto de estudio es el desarrollo de las Fintech en Costa Rica. La investigacion se enfoca
en las Fintech existentes en el pais, ademas se toma en cuenta otros actores importantes
en el mercado financiero como lo son las entidades bancarias, Banco Central de Costa Rica
(BCCR), entes reguladores del sistema financiero en Costa Rica (CONASSIF y SUGEF) y
organismos internacionales que han realizado investigacion de las Fintech como el Banco

de Pagos Internacionales y el Banco Interamericano de Desarrollo entre otros.

Categorias de analisis:
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Objetivos Dimensiones de | Definicidn Propdsito del | Fuentes de informacion
andlisis conceptual andlisis / Instrumentos o]
técnicas de
investigacion
Analizar las . , . , G e
Oportunidades y | Se  refiere a lo | Analizar las | Busqueda bibliogréfica,
oportunidades y los . . . . L
desafios para las | conveniente para | posibles entrevistas, revision de
desafios para las | . . . . .
P Fintech lograr cumplir 0 | situaciones a las | bases de datos, revision
Fintech en el - .
alcanzar un objetivo. gue se pueden |de la pagina web de la
mercado financiero .
enfrentar las | entidad.

de Costa Rica, al afio
2020.

Corresponde a una

Fintech en Costa

situacion dificil a la | Rica.
cual las Fintech se
pueden enfrentar en el
contexto en el que se
desarrollan.
Estudiar el marco o , G e
Marco Es la base juridica que | Conocer la | Busqueda bibliografica,
regulatorio . : L .
9 Regulatorio determina la | coyuntura legal vy | revision de revistas
costarricense en " -
naturaleza y forma de | politica actual a la | académicas, revision de
torno al mercado . L
actuar de una entidad | que se enfrentan | paginas web.
financiero y el . .
en el pais en que se | las Fintech en
desarrollo de las .
desarrolla. Costa Rica.
Fintech, al afio 2020.
Comparar la | Evolucién de las | Es el desarrollo de las | Entender el | Busqueda bibliografica,
evolucion de las | Fintech Fintech en Costa Rica, | desarrollo de las | revision de  revistas
Fintech en Costa en un periodo de | empresas Fintech | académicas, revision de
Rica con tiempo determinado. en Costa Rica y en | paginas web, cuadros
experiencias Latinoamérica. comparativos.

internacionales, al
afo 2020.
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Determinar los | Ambitos de | Se refiere a la | ldentificar en qué | Busqueda
ambitos de accién | accion de las | capacidad de las | areas las Fintech

donde el sistema | Fintech Fintech de ofrecer | pueden contribuir

bancario podria servicios gue | con el desarrollo y | datos,
aprovechar las potencien el desarrollo | transformacion de

capacidades de las
Fintech para la
de

servicios Financieros

mejora los

en Costa Rica.

de otros negocios.

negocios y

servicios bancarios.

bibliografica,
entrevistas, cuestionarios,
revision de bases de
revision de la

pagina web de la entidad.

Limitaciones

Para el desarrollo de la investigacion se presentaron una serie de limitaciones dentro de las

cuales se encuentran las siguientes:
Acceso alainformacion

La informacion fue limitada al inicio de la investigacién y cambiante con el paso de los

meses, por lo que se debid ajustar la informacién de los capitulos en varias ocasiones.

La informacién disponible en los sitios web de las instituciones se encontraba
desactualizada, en algunos de los apartados de la pagina consultada no se encontraba

informacion.
Desarrollo de las entrevistas a expertos

Se presentaron dificultades para contactar a los expertos, en algunas ocasiones no se
recibié respuesta a la solicitud de entrevista, por lo que las entrevistas se realizaron meses

después de lo planeado, por esta razén que la investigacion abarcé hasta el afio 2021.
Desarrollo de las entrevistas a Fintech en Costa Rica

Para el andlisis y desarrollo de la investigacion se intentd contactar a empresas de
tecnologia financiera en el pais, con la finalidad de recolectar informacion acerca del
ecosistema Fintech en Costa Rica, la manera en la que se desarrollan las empresas y las

oportunidades con las que cuentan.
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Las Fintech se contactaron mediante correo electrénico y llamada telefénica, sin embargo,
no se obtuvo respuesta de las empresas. Por lo que las entrevistas requeridas no se
pudieron llevar a cabo. Es por esa razon que se utilizan fuentes secundarias recientes que
recogian informacion valiosa sobre las categorias de andlisis y que consultaron a las fintech

en el pais.
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3. Capitulo Ill: Marco regulatorio costarricense en torno al

mercado financiero y el desarrollo de las Fintech

3.1. Desarrollo de la banca en Costa Rica

En Costa Rica el desarrollo de la banca inicia mediados del siglo XIX, mediante actividades,
gue, aunque rudimentarias, pueden ser consideradas como operaciones bancarias. Para el
afio 1850 se establece el Modelo Agroexportador, con la exportacion de café y otros
productos agricolas. Es a partir del desarrollo de este modelo econémico que surge la
necesidad de captar ahorros y conceder créditos, por medio de una institucién bancaria,
con lafinalidad de dar apoyo a la agricultura y al financiamiento de obras del Estado (CIJUL,
2006).

A pesar de la oportunidad de crédito por parte de la banca privada inglesa para la expansion
de la agricultura cafetalera, fue indispensable la creacién de la banca nacional, por lo que
en 1857 se establecié el Banco Nacional Costarricense, seguido por el Banco Nacional de
Costa Rica en 1859 y el Banco Anglo Costarricense en 1863 (Azofeifa, 2019). Entre 1857
y 1876, se crearon otros bancos privados y estatales, como el Banco La Unién,
transformado en 1890 en el conocido Banco de Costa Rica (CIJUL, 2006). Es importante
mencionar que segun Azofeifa (2019) en esta época los bancos privados sufrian de mucha
incertidumbre, ya que no podian ofrecer una garantia al inversionista, ademas, muchos de

ellos tenian el poder de emitir dinero cuando quisieran (p. 13).

Para el afio 1896 se emitié la Ley de la Moneda, que consistia en implantar un nuevo
sistema monetario, Patrén Oro, que posibilita el cambiar la unidad monetaria de peso a
colén. En el afio 1900 que surge la Ley de Bancos, que permite una ligera intervencion por
parte del gobierno para fiscalizar la banca privada. (Azofeifa, 2019. p.14). El informe de
Investigacion “Evolucion de la Banca en Costa Rica” del CIJUL (2006), hace énfasis en que,
hasta ese momento, el Estado no interviene directamente en la mecanica cambiaria ni en
la incidencia del crédito en el desarrollo econémico. El pais se mantiene dependiente de los
mercados externos a causa de la estructura del monocultivo y el abandono de otros

productos agricolas (p.3).

La crisis mundial de 1929 afect6 de manera directa a Costa Rica, las repercusiones en el
sistema econdmico costarricense fueron notables: desempleo, estancamiento de la
produccion, contraccion del comercio exterior, desinterés del banco en prestar cuando no
hay produccion (CIJUL, 2006, p. 03). El autor Azofeifa (2019) menciona que “debido a las
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consecuencias de la crisis surge la necesidad de una legislacién que unifique a todos los
bancos, estatales y privados, bajo la figura de un Banco Central (creado en 1950) como

orientador y propulsor de la economia costarricense” (p.14).

Afinales de la década de los setenta, el Sistema Financiero Costarricense se caracterizaba
por un predominio de la banca estatal, esto debido a la nacionalizacién bancaria decretada
en 1949. A partir de 1985, se presentan cambios en la Estrategia de Desarrollo del pais y
se establece el Modelo de Liberalizacién Econdmica, el cual consistié en la apertura
comercial y reinsercion de la economia costarricense en los mercados internacionales,
segun Rodriguez (2012) para llevar a cabo esta transformacion productiva, un requisito

indispensable fue un cambio profundo en el sistema financiero del pais (p. XI).

Las Reformas Estructurales impactaron varios sectores especificos:

Primero, Politica de Comercio Exterior (desmantelamiento del proteccionismo
aduanero, impulso de las exportaciones y la promocién de la inversién extranjera
directa), segundo, la politica laboral (simplificacion de la politica de salarios); tercero,
la politica de precios (la eliminacién de la fijacion de precios de bienes) y cuarto, la
reforma del sector financiero (Camacho, A. 2014. p. IX).

Segun Camacho (2014), la reforma del Sector Financiero ha tenido como objetivo la
modernizacion del sector, caracterizado por la innovacién, la competencia y la eficiencia.
Ademas, de estar sujeto a un sistema de regulacién y supervision adecuado, esto en pro

del desarrollo econdmico y social (p. IX).

Durante la década de los ochenta, la Reforma Estructural en materia Financiera, tenia como
propdsito estabilizar la situacion de los bancos del Estado, mediante el establecimiento de

politicas. Villasuso (2000, p.42), detalla los siguientes:

« Aumentar el ahorro financiero interno.

« Establecer tasas de interés positivas reales.
- Fortalecimiento de la banca privada.

« Reducir el crédito subvencionado.

« Reforma ala ley de la moneda.

« Mayor grado de flexibilidad a los intermediarios financieros.
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« Se autoriz6 a los bancos privados a emitir y colocar certificados de inversién a plazos
no menores de 180 dias.

« Ley de Oferta Publica de Valores.

« Ley de Modernizacion del Sector Financiero. Se reforma la ley orgéanica del Banco
Central, la Ley del Sistema Bancario Nacional y la Ley de Regulacién de Entidades
Financieras.

« Se modifica la conformacion de la Junta Directiva del BCCR con el fin de restar
influencia al Estado.

« Leyreguladora del mercado de valores.

A partir de los afios noventa, la Banca Comercial Privada forma parte del Sistema Bancario
Nacional. En 1948, se nacionalizan tres Bancos Privados (Banco de Costa Rica, Banco
Anglo y Banco Crédito Agricola de Cartago), ya que en nuestro pais siempre ha coexistido
la Banca Privada a la par de la Nacionalizada. Con la promulgacion de la Ley Orgéanica del
Sistema Bancario Nacional se da el fundamento legal para la creacién de futuros bancos
privados, segun el articulo 1. Sin embargo, tras varios afios, hubo un estancamiento y no

se crearon bancos privados (CIJUL, 2006. pp.11-12).

Tras la promulgacion de la Ley Reguladora de Empresas Financieras no Bancarias (Ley
5044) en el afio 1972, hay un cambio de la actividad bancaria privada, lo que conlleva la
creacion acelerada de entidades bancarias, un ejemplo de esto es CODESA, que facilitaba
dinero a la banca no estatal (CIJUL, 2006. p. 12). Segun Loria (2013) para el afio 1988 ya
existian 19 entidades bancarias privadas, sin contar las entidades creadas por leyes

especiales.

Actualmente, el desarrollo de la banca privada en el pais ha contribuido a que la banca
costarricense realice esfuerzos para reinventarse logrando eficiencia y mayor
especializacion. De manera que exista una mayor prestacion de servicios financieros en
pro al crecimiento y al apoyo de diferentes sectores econdémicos. El desarrollo del sector

bancario se resume a continuacion:
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Figura 1. Desarrollo de la Banca en Costa Rica

Creacion Entidades
Bancarias Privadas

Ley de Bancos /
1948- Nacionalizacion
E “ de tres bancos
' \\ privados
— 1972- Creacion de la
Ley 5044 "Creacion
1929- Crisis Mundial de Bancos Privados”
1949- Nacionalizacion 1988- Existian 19
Bancaria entidades bancarias
privadas
o 1850 o 1900 e 1950 o 1990 5
Creacion de la Banco Central de Globalizacion del

Banca Nacional Costa Rica Sistema
— Financiero

1980- Modelo de

1850- Modelo Agroexportador Liberalizacién 2005 iebra d
1859- Banco Nacional de Econdmica al ur;o(-;)u'e rade
Costa Rica 1985- Politicas de imgermediaﬂos

1863- Banco Anglo Reforma Estructural financieros
Costarricense L
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privados- estatales o
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transforma en el BCR Sinpe Mévil deiqBCCR

1896- Ley de la Moneda

Fuente: Elaboracion propia.

3.2. El Sistema Financiero en Costa Rica
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El sector financiero segun Loria (2013), “es una red de mercados donde se crean,
intercambian y destruyen activos y pasivos financieros y se prestan servicios financieros”
(p- 2). Cada movimiento o cambio que se produzca en el sector financiero, en sus precios,
mercados, politicas e incluso instituciones, afecta los demas sectores de la economia.
Ademas, el Sector se divide en dos mercados: primero, el mercado del dinero donde se
realizan transacciones a corto plazo, por ejemplo, necesidades de consumo de los
ciudadanos. Y el segundo, el mercado de capitales donde se realizan las operaciones a

mediano y largo plazo, por ejemplo, obras de infraestructura.

Entre las funciones del Sistema Financiero mencionadas por Loria (2013), se encuentran

las siguientes:

* Monetizacién de la Economia

* Intermediacién Financiera

* Administracién de Riesgos

+ Transformacion de plazos, riesgos y rentabilidades

* Servicios de apoyo fiscal (p.3)

El Sistema Financiero Costarricense, segun SUGEVAL (2019),

Es el conjunto de instituciones y participantes que generan, captan, administran y
dirigen el ahorro. Se rige por las legislaciones que regulan las transacciones de
activos financieros y por los mecanismos e instrumentos que permiten la
transferencia de éstos entre ahorrantes e inversionistas, cumpliendo asi una

importante funcién en toda la economia.

La aprobacién de reglamentos y politicas generales aplicados al Sistema Financiero
Costarricense se encuentra a cargo la direccién del Consejo Nacional de Supervision del
Sistema Financiero (CONNASIF), este 6rgano se encuentra integrado, a su vez, por cuatro
superintendencias, encargadas de la supervision de los sectores del Sistema Financiero,

las cuales son:

1. Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF)
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Creada mediante la Ley Orgénica del Banco Central de Costa Rica (No. 7558), vigente
desde el 27 de noviembre de 1995. El objetivo de la SUGEF es,

Velar por la estabilidad, la solidez y el funcionamiento eficiente del sistema

financiero nacional, con estricto apego a las disposiciones legales y reglamentarias

y de conformidad con las normas, directrices y resoluciones que dicte la propia

institucion, todo en salvaguarda del interés de la colectividad (CONASSIF, 2019).

Segun SUGEF (2018), entre las funciones de la entidad se encuentran:

2.

Velar por la estabilidad, la solidez y el funcionamiento eficiente del sistema
financiero nacional.

Fiscalizar las operaciones y actividades de las entidades bajo su control.
Dictar las normas generales que sean necesarias para el establecimiento de
practicas bancarias sanas.

Establecer categorias de intermediarios financieros en funciéon del tipo,
tamanio y grado de riesgo.

Fiscalizar las operaciones de los entes autorizados por el Banco Central de
Costa Rica a patrticipar en el mercado cambiario.

Dictar las normas generales y directrices que estime necesarias para
promover la estabilidad, solvencia y transparencia de las operaciones de las
entidades fiscalizadas.

Presentar informes de sus actividades de supervision y fiscalizacion al
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero.

Cumplir con cualesquiera otras funciones y atributos que le correspondan,

de acuerdo con las leyes, reglamentos y demas disposiciones atinentes.

Superintendencia General de Valores (SUGEVAL)

Segun lo dispuesto en la Ley Reguladora del Mercado de Valores (No. 7732), vigente desde

el 17 de diciembre de 1997, la Superintendencia General de Valores, tiene como fin

propiciar la transparencia de los mercados de valores, la formacion correcta de los precios

en ellos y la proteccion de los inversionistas, con este proposito SUGEVAL lleva a cabo

acciones de supervision, regulacion y fiscalizacion (SUGEVAL, 2019).
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Segun SUGEVAL (2019) la autorizacion para hacer ofrecimiento de valores se concede
Unicamente a aquellos participantes que han cumplido con una serie de requisitos ante el
regulador respectivo, lo cual le permite al inversionista contar con informacion acerca de los
productos que se ofrecen en el pais. Esta informacién normalmente debe cumplir con una
serie de condiciones y requisitos de previo a su divulgacion. La anterior constituye la

principal diferencia entre invertir en una entidad regulada y una que no lo es.

Algunas de las entidades que se encuentran bajo la supervision o regulacion de la

Superintendencia General de Valores, son las siguientes:

Bolsas de valores, Puestos de bolsa, Sociedades administradoras de fondos de
inversion y sus fondos, Emisores de valores, Sociedades calificadoras de riesgo,
Grupos financieros no bancarios, Centrales de valores, Entidades de custodia,
Proveedores de precios de mercado, Sociedades de anotacion en cuenta, Cualquier

otro que disponga la legislacién vigente (SUGEVAL, 2019).

3. Superintendencia de Pensiones (SUPEN)

Su creacion se da mediante la Ley del Régimen Privado de Pensiones Complementarias y
sus reformas (No. 7523), vigente desde el 18 de agosto de 1995. La Superintendencia de
Pensiones tiene como misién ser la “Institucion encargada de supervisar el sistema
costarricense de pensiones para la proteccion de intereses de los afiliados y pensionados”
(SUPEN, 2020).

La Superintendencia de Pensiones se encarga de velar por los derechos de los y las
costarricenses en materia de pensiones y asegurar que se cumpla el marco normativo que

regula el Sistema Nacional de Pensiones en Costa Rica. Entre sus funciones se encuentran:

» Autorizar, regular, supervisar y fiscalizar los planes, fondos, gestores y regimenes
contemplados en el marco normativo que regula el Sistema Nacional de Pensiones
en Costa Rica.

» Supervisar los regimenes basicos de pensiones, los regimenes complementarios y
el fondo de capitalizacion laboral.

* Atender las denuncias y consultas relacionadas con el otorgamiento de pensiones

o las entidades que la administran.
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* Autorizar productos relacionados con pensiones (planes, contratos, comisiones,
entre otros) (SUPEN, 2020).
Dentro del marco de supervisidn es el encargado de dar seguimiento al Sistema Nacional
de Pensiones, por lo que le corresponde desarrollar e implementar un marco de supervision
y evaluacion de riesgos, acorde con la naturaleza de las entidades reguladas y

considerando los riesgos asociados a los fondos administrados por estas (SUPEN, 2020).

4, Superintendencia General de Seguros (SUGESE)

Mediante la Ley Reguladora de Seguros (No. 8653), vigente desde el 07 de agosto de 2008,
se crea la Superintendencia General de Seguros, es la entidad responsable de la
autorizacion, regulacion y supervision de las personas fisicas o juridicas, que intervengan
en los actos o contratos relacionados con la actividad aseguradora, reaseguradora, la oferta
publica y la realizacion de negocios de seguros. Es un 6rgano de maxima desconcentracion
y adscrito al Banco Central de Costa Rica (SUGESE, 2020).

Segun la Superintendencia General de Seguros (2020) la entidad tiene por objeto velar por
la estabilidad y el eficiente funcionamiento del mercado de seguros, asi como entregar la
mas amplia informacién a los asegurados.

Figura 2. Sistema Financiero Costarricense: Ente Regulador y Supervisores

SUPEN

¢ Operadora de
Pensiones

SUGESE SUGEF

e Mercado de ¢ Intermediarios

Seguros CONASSIF Financieros

Supervision del
Sistema Financiero

Fuente: Elaboracién propia a partir de Conassif, (2020).
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3.3. Entidades Reguladas del Sistema Financiero de Costa Rica

El Sistema Financiero de Costa Rica mediante Superintendencia de Entidades Financieras
(SUGEF), regula a las organizaciones en el mercado financiero, entre ellas se encuentran
dos bancos propiedad del Estado: Banco de Costa Rica y Banco Nacional de Costa Rica.
También, dos bancos creados mediante legislacion especial: el Banco Popular y de
Desarrollo Comunal y el Banco Hipotecario de la Vivienda. Ademas, bancos privados,
empresas financieras no bancarias, cooperativas de ahorro y crédito, mutuales de ahorro y
crédito, operadoras de pensiones, operadores de seguros, Sociedades Administradoras de

Fondos de Inversion (SAFI), entre otras instituciones (ver detalle en Anexo 1).

Para el afio 2020, el sistema financiero formal cuenta con 94 instituciones, por lo que se
presenta una reduccion en comparacion al afio 2012 y aun mas notable en comparacion
con el afio 1988. En el trascurso de 32 afios, el sistema tuvo una reduccion de 67 entidades,
que ya no participan en el mercado entre los afios 1988 y 2020. Lo descrito anteriormente

se resume en el siguiente cuadro:

Cuadro 1. Cantidad de Entidades reguladas del Sistema Financiero de Costa Rica
1988 - 2020

Entidad Financiera 1988 2012 2020
Bancos Comerciales del Estado 4 3 2
Bancos creados por leyes especiales 2 2 2
Bancos Privados y Cooperativos 19 11 11
Total, Sector Bancario 25 16 15
Empresas Financieras no bancarias 27 5 5
Cooperativas de Ahorro y Crédito 90 31 21
Mutuales de ahorro y crédito 5 2 2
Operadoras de pensiones 5 7 6
Operadores de Seguros 1 11 13
SAFI - 18 14
Puestos de bolsa 7 18 15
Otras instituciones* 1 5 3
Total 161 113 94

*Incluye la Caja de Ahorro y Crédito de la Asociacion Nacional de Educadores (ANDE) y casas de cambio.

Fuente: Elaboracion propia a partir de Loria (2013) y SUGEVAL (2021).
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3.4. Marco Legal del Sistema Financiero Costarricense

El marco juridico y de regulacion del Sistema Financiero Costarricense, inicié6 de manera
formal en 1948, con el Decreto de (Ley N° 313) conocido como la Ley de Nacionalizacion
Bancaria, establecio el monopolio de las entidades estatales para la captacién de recursos
del publico. A partir de ese decreto se desarrollaron una serie de Leyes que contribuian a
la operacidén de distintos intermediarios financieros como lo es la Ley de Asociaciones
Cooperativas (Ley N° 4179), donde se establece que las cooperativas pueden efectuar
todas las operaciones financieras en fomento del interés econémico, social y cultural de sus
asociados. Se decret6 la creacion de bancos mediante leyes especiales como el Banco
Popular y de Desarrollo Comunal (Ley N° 4351).

A mediados de los afios ochenta e inicio de los afios noventa, con la vigencia de la
Normativa BCCR y otras leyes (Ley N° 7107 y Ley N° 7558), se buscé una mayor
flexibilizacion cuanto a la fijacion de precios en el sistema financiero (tasas de interés,
comisiones, topes de cartera). Ademas, dio mayor independencia al BCCR, entre las
reformas aplicadas al sistema financiero se encuentra la regulaciéon de intermediarios
financieros y acceso a la banca privada. Se incluyeron la Ley Reguladora del Mercado de
Valores (Ley N° 7201) y su reforma en el afio 1997 (Ley N° 7732), dicha ley pretendia

regular, fiscalizar y vigilar el mercado de valores.

En la ultima década, se incluyeron una serie de leyes en pro a la regulacién y vigilancia del
sistema financiero, entre las que se encuentran la Ley Reguladora del Mercado de Seguros
(Ley N° 8653) que establece condiciones para el desarrollo del mercado asegurador y la
competencia efectiva de los participantes. Por otra parte, la (Ley N° 8204), vela por el control
de delitos relacionados con drogas de uno no autorizado, lavado de dinero, legitimacion de
capitales y financiamiento al terrorismo. Como apoyo al crecimiento de la economia crean
la Ley Sistema de Banca para el Desarrollo (Ley N° 8634), como mecanismo para financiar
e impulsar proyectos productivos, viables, acordes con el modelo de desarrollo del pais. Y
mas recientemente se crea la Ley Fortalecimiento de las Finanzas Publicas (Ley N° 9653)
en la que se establece un impuesto sobre el valor agregado en la venta de bienes y en la
prestacion de servicios, independientemente del medio por el que sean prestados,
realizados en el territorio costarricense. La compilacion de las leyes se presenta en el

siguiente cuadro:
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Cuadro 2. Sistema Financiero de Costa Rica: Marco Legal y Regulatorio 1948- 2020

Afio Ley Propésito
1948 Decreto Ley de | Establece la nacionalizacién del manejo de los depodsitos y
Nacionalizacion Bancaria | concesion de crédito a favor de la banca estatal.
Ley No. 313
1950 Se cred en Banco Central de Costa Rica como institucion
I autbnoma e independiente. Y tiene como responsabilidad
Ley Constitutiva del Banco
. organizar y dirigir el sistema monetario nacional y los cambios
Central de Costa Rica g y cing y
con monedas extranjeras, promover la facilidad de créditos y
Ley No. 1130 supervigilar las operaciones de todos los bancos y agencias
bancarias establecidas en el pais.
1953 Ley Orgéanica del Banco | Asigna al Banco Central la responsabilidad de promover el
Central de Costa Rica ordenado desarrollo de la economia costarricense dentro del
roposito de lograr la ocupaciéon plena de los recursos
Ley No. 7558 prop g P P
productivos de la nacion, procurando evitar o moderar las
tendencias inflacionistas o deflacionistas que pudieren surgir en
el mercado monetario y crediticio. Ademas, debe procurar
mantener la estabilidad externa de la moneda nacional y
asegurar su convertibilidad, al mismo tiempo que cuidar del
buen uso de las reservas monetarias de la nacion para el logro
de esas condiciones esenciales de estabilidad econdmica
general.
1953 Ley Orgéanica del Sistema | Determina la naturaleza del Sistema Bancario y establece que

Bancario Nacional

Ley No. 1644

los bancos del Estado son instituciones autbnomas de derecho
publico, con personeria juridica propia e independencia
administrativa. Es de su competencia temas de 1) Politica
monetaria, cambiaria, crediticia y bancaria de la Republica. 2)
La liquidez, solvencia y buen funcionamiento del Sistema
Bancario Nacional. 3) Custodiar y administrar los depdésitos

bancarios de la colectividad.
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1968

Ley de asociaciones
cooperativas 'y creacion
del Instituto de Fomento
Cooperativo Ley

No. 4179

Las asociaciones cooperativas, sin distincién en su clasificacion
y de cualquier finalidad licita, pueden efectuar todas las
operaciones activas y pasivas que fomente el interés
econdémico, social y cultural de sus asociados. Estas quedan
libres de cualquier tipo de regulacién o control por parte de
Estado, auténomas o

organismos 0 instituciones del

semiautbnomas, que esta ley no establezca en forma

especifica.

1969 Ley Orgéanica del Banco | Es una institucion de Derecho PuUblico no estatal, con
Popular y de Desarrollo | personeria juridica y patrimonio propio, con plena autonomia
Comunal administrativa y funcional. Su funcionamiento se regira por las
Ley No. 4351 normas del Derecho Publico.

1972 Ley reguladora de | Corresponden a una persona juridica distinta a los bancos u
empresas financieras no | otras entidades publicas o privadas reguladas por ley especial,
bancarias Ley | que realizan intermediacion financiera. Para operar deben de
No. 5044 constituirse como sociedades anénimas, estar autorizadas por

la SUGEF y cumplir con las condiciones establecidas en la
presente ley y en la Ley Organica del Banco Central de Costa
Rica.

1978 Ley General de | Desde el derecho publico regula la actividad de los entes

Administracion Publica publicos debera estar sujeta en su conjunto a los principios
fundamentales del servicio publico, para asegurar su

Ley No. 6227 P P g
continuidad, su eficiencia, su adaptacion a todo cambio en el
régimen legal o en la necesidad social que satisfacen y la
igualdad en el trato de los destinatarios, usuarios o
beneficiarios.

1984 Normativa del BCCR El Banco Central buscé liberalizar y flexibilizar la fijacion de los
precios en el sistema financiero (tasas de interés, comisiones,
topes de cartera).

1988 Ley de Modernizacion del | Se reforman ciertos articulos de la Ley, se establece que el

Sistema Financiero

BCCR seré fiscalizado por la Auditoria General de Entidades
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Ley No. 7107

Financieras de acuerdo con lo que disponga en los reglamentos

pertinentes.

1990 Ley Reguladora del | Cred la Comisién Nacional de Valores (CONAVA) como 6rgano
Mercado de Valores de desconcentracion maxima y adscrito al Banco Central, para
regular, fiscalizar y vigilar el mercado de valores.
Ley No. 7201
1994 Regula la actividad de intermediacion financiera que realizan las
organizaciones cooperativas de ahorro y crédito, asi como su
Ley reguladora de la o _
. participacion organizada en el mercado de servicios financieros,
actividad de o _
. L _ _ con el propésito de que cumplan con sus objetivos econdmicos
intermediacion financiera o
. y sociales, y garanticen a los asociados la mas eficiente y
de las organizaciones . _ _ _
i segura administracién de sus recursos. Es de interés publico la
cooperativas Ley o _ _ _
constituciéon y el funcionamiento de estas cooperativas de
No. 7391 _
ahorro y crédito, como uno de los medios mas eficaces para el
desarrollo socioeconémico de los habitantes.

1995 Ley Régimen Privado de | Establece la regulacion a los fondos privados de pensiones y
Pensiones crea La Superintendencia de Pensiones (SUPEN) como 6rgano
Complementarias supervisor.

Ley No. 7523
1995 Ley Organica del Banco | Otorga una mayor autonomia de BCCR como institucién de
Central de Costa Rica derecho publico. Determina funciones esenciales en politica
monetaria y cambiaria, reformacion financiera y regulacion de
Ley No. 7558
intermediarios financieros, donde se permite el acceso a la
banca privada.

1997 Reforma a la Ley | Regular los mercados de valores, las personas fisicas o
Reguladora del Mercado | juridicas que intervengan directa o indirectamente en ellos, los
de Valores actos o contratos relacionados con tales mercados y los valores

negociados en ellos.
Ley No. 7732
2002 Ley sobre estupefacientes, | Regula la prevencion, el suministro, la prescripcion, la

sustancias psicotrépicas,

drogas de uso no

administracién, la manipulacion, el uso, la tenencia, el trafico y

la comercializacibn de estupefacientes, psicotrépicos,
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autorizado, actividades
conexas, legitimacion de
capitales y financiamiento

al terrorismo Ley

sustancias inhalables y demas drogas y farmacos susceptibles
de producir dependencias fisicas o psiquicas. Regula y
sanciona las actividades financieras, con el fin de evitar la

legitimacion de capitales y las acciones que puedan servir para

No. 8204 financiar actividades terroristas, tal como se establece en esta
Ley.
2008 Ley Sistema de Banca | Se crea el Sistema de Banca para el Desarrollo, como
para el Desarrollo | mecanismo para financiar e impulsar proyectos productivos,
Ley No. 8634 viables, acordes con el modelo de desarrollo del pais en lo
referente a la movilidad social de los sujetos beneficiarios de
esta Ley.
2008 Ley Reguladora del | Crear y establecer el marco para la autorizacion, la regulacion,
Mercado de Seguros la supervision y el funcionamiento de la actividad aseguradora,
reaseguradora, intermediacibn de seguros servicios
Ley No. 8653 g d y
auxiliares.
2019 Ley Fortalecimiento de las | Se establece un impuesto sobre el valor agregado en la venta

Finanzas Publicas

Ley No. 9653

de bienes y en la prestacion de servicios, independientemente
del medio por el que sean prestados, realizados en el territorio

de la Republica.

Fuente: Elaboracion propia a partir de Camacho (2014) y Normativa Costarricense obtenido
de Sinalevi (2020).

3.5. De laRegulacién Represiva a la Regulacién Prudencial

A raiz de las crisis econdmicas y financieras sufridas en Costa Rica y en el mundo,

Camacho (2014) menciona, que las causas de estas crisis también parecen ser las mismas:

* Factores y distorsiones macroeconomicas que limitan el desarrollo del sistema

financiero.

* Vacios en la legislacion y regulacién que no restringen las practicas indebidas y el

riesgo excesivo en el sistema financiero.
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+ Debilidades en la implementacién de la supervision eficaz y de tipo prudencial o
preventivo, que limitan la implementacién efectiva de la regulacion.

» Debilidades especificas de intermediarios financieros que comprometen la
estabilidad y confianza en el sistema (p. 24).

Con la nacionalizacién bancaria en el afio 1948, las politicas de represion financiera y la
concentracion mayoritaria del sistema financiero en dominio de las entidades estatales, la
regulacién y supervision pasé a segundo plano, debido a que la competencia era casi nula.
El propésito era tener el control sobre la asignacion del crédito y las politicas de tasas de
interés; esta estrategia proteccionista llevd al pais a obtener resultados negativos, segun

mencionan Camacho y Gonzalez (1994, pp. 2-3),

a) Las tasas de interés se mantuvieron por debajo del nivel de inflacion, lo que
desincentivo el ahorro interno y promovio la fuga de capitales.

b) Los costos de transacciones fueron elevados, lo que contribuyd a la poca
movilizacién del ahorro nacional.

c) El crédito subsidiado se concentré en pocas manos y los intentos por dirigir el
crédito encarecieron los préstamos tanto para los bancos como para los
deudores, sin lograr los objetivos propuestos.

d) Eventualmente el sector privado fue desplazado de las carteras de crédito de los
bancos, para permitir el financiamiento creciente del sector publico.

e) La existencia de bancos estatales facilité la injerencia politica en la asignacién
de los fondos, acentuada por las presiones de numerosos grupos de interés.

f) Algunos de los bancos se fueron descapitalizando. Las pérdidas de los bancos
estatales se convirtieron en una carga, directa o indirecta, sobre los

contribuyentes.

Segun Camacho y Gonzalez (1994), las regulaciones no fueron neutrales, en el sentido de
gue entidades o instrumentos con caracteristicas semejantes recibieron un tratamiento
regulatorio diferente, en temas como encajes legales y la ventanilla de redescuento del
Banco Central (p.4). Los autores mencionan de igual manera que, la aplicacion
discriminatoria de estas reglas y la competencia limitada son dimensiones menos conocidas
de la represion financiera; la regulacion represiva distorsiona y reduce la eficiencia de los

mercados financieros.
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Hasta mediados de los afios setenta Costa Rica se beneficia a través de politicas
macroeconomicas que mantiene estabilidad en precios y tipo de cambio. Sin embargo, a
inicios de los ochentas, la crisis fue evidente y la estabilidad del mercado se perdid, debido
a la acumulacion de presiones fiscales. En 1985 con la aplicacion del Programa de Ajuste
Estructural I, Costa Rica se compromete a realizar una serie de ajustes relacionados con el
sistema financiero, reconoce la problematica sobre la falta de regulacion, de controles

eficientes y la necesidad de un marco de regulacion y supervision sélido.

El interés de la regulacion y supervision inicia con el reconocimiento de la necesidad de
asegurar la estabilidad del Sistema Financiero y la economia del pais. Segun Camacho
(2014), desde la perspectiva macroeconémica, la regulacién y supervision de los mercados
financieros tiene como propdésito el promover la estabilidad y desarrollo del sistema de

manera que garantice:

+ La estabilidad del sistema de pagos.

» La eficiencia en el proceso de intermediacion financiera (p.23)

A mediados de los ochenta, la politica financiera del pais pas6 de represion financiera a la
regulacién y supervision prudencial, la cual busca minimizar los riesgos que los bancos
asumen y velar por la seguridad y solidez del sistema financiero. También busca estimular
la eficiencia, la competencia y la innovaciéon (Camacho y Gonzalez, 1994, p.8). Ademas, los
autores mencionan que la regulacion y supervisién prudencial buscan tres obijetivos: (a)
velar por la solvencia y solidez financiera de los intermediarios, para procurar la estabilidad
del sistema; (b) proveer proteccion al consumidor (depositante) y (c) promover la eficiencia
en el funcionamiento del mercado. La Superintendencia General de Entidades Financieras
(SUGEF, 2021), define la regulacién prudencial como un ejercicio preventivo (anticipado)
en el que, el 6rgano de supervision establece disposiciones que considere pertinentes, con
la finalidad de:
e Asegurar que los intermediarios financieros se gestionen de forma adecuada
(prudente)
* Reducir el riesgo sistémico
* Implementar mecanismos para reducir el impacto de eventuales retiradas de
fondos

e Velar por la solidez y eficiencia del Sistema Financiero
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Segun CEPAL (2007), para los afios ochenta se inicié un sistema financiero en funcién de
las necesidades del mercado y menos regulado administrativamente por el emisor (p.11).
Para este momento, el interés por la regulacién prudencial crece, no solo por las
consecuencias negativas de la regulacion represiva, sino también por el surgimiento de un

sistema financiero no regulado. Segun Villasuso (2000),

Debido a la rigidez del sistema financiero nacional y al exceso de regulacion, se
empez6 a desarrollar un mercado no regulado (no supervisado por la Auditoria
General de Entidades Financieras), compuesto en su mayoria por las llamadas
“financieras”, algunas de las cuales fueron creciendo hasta transformarse en
bancos. Estas incursionaron con nuevos servicios y mayor calidad, y aprovecharon
la ambigliedad de la ley para acceder a los depésitos de los ahorrantes, pues se
determiné que el monopolio de los bancos del Estado se limitaba a las cuentas
corrientes y no incluia los depdsitos a plazo (por lo que se utilizé la figura del
certificado a plazo, y en el caso de la bolsa el OPAB). Ademas, algunos de los
bancos privados existentes iniciaron sus operaciones off shore con el fin de evadir

la excesiva regulacion que predominaba en el &mbito nacional (p. 20).

La figura del Banco Central, la Auditoria General de Entidades Financieras (AGEF) y la
creacion de la Ley de Modernizacion del Sistema Financiero tuvieron un papel importante
en la regulacion del sistema y la aplicacion de regulaciones prudenciales. Sin embargo, a
pesar de los esfuerzos por parte de entidades la ausencia de estandares mas adecuados y
la situacion financiera de los bancos estatales, ocasionaron que fuese dificil la adopcién de
las normas (Camacho y Gonzalez, 1994, p.11). En 1995 la reforma a la Ley Organica del
Banco Central modifica el esquema de regulacion represiva ex post que venia utilizando
SUGEF, impulsa un novedoso enfoque de supervision prudencial ex ante, el cual pretende
garantizar la transparencia, promover el fortalecimiento y fomentar el desarrollo del sistema
financiero (CIJUL, 2006, p. 14)

Segun Loria (2013), la supervisién micro prudencial, examina a cada entidad de manera
individual para efectos de supervision y regulacion. Sin embargo, las organizaciones
funcionan en un entorno macroeconémico que se escapa de su control, por diferentes
factores impredecibles; entradas masivas de capital, altos desequilibrios fiscales,
alteraciones del ciclo econémico, movimientos cambiarios bruscos y repentinos, fugas de

capitales hacia el exterior, afectan directa en indirectamente el desempefio de las entidades
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llevandolas a situaciones de crisis. Estas situaciones alertan a las entidades sobre la

conveniencia de implementar medidas macro prudenciales de supervisién financiera (p. 87).
El autor menciona diferentes medidas, tales como:

e Limites maximos a la relaciéon préstamo/valor

* Provisiones dinamicas

* Relaciones deuda/ingreso.

» Fortalecimiento de la supervision

* Reservas obligatorias no remuneradas, impuestos y controles a las entradas de
capital (pp. 87-88)

Como lo menciona Camacho (2014), la implementacion de las regulaciones macro
prudenciales involucra a muchas instituciones, lo que requiere gran capacidad de

coordinacion y de complementacion. Entre ellos, se requiere:

« Un banco central o autoridad monetaria independiente, capaz de evaluar el
riesgo.
« Un gobierno capaz de asegurar que las politicas fiscales y los cambios

legislativos ayudan a mitigar el riesgo sistematico (p.30).

3.5.1. Estandares Internacionales de Basilea

3.5.1.1 El Comité de Basilea
El Comité de Supervisibn Bancaria de Basilea (CSBB) fue creado en 1975 por los

Gobernadores de los Bancos Centrales del Grupo de los Diez (G10) e incorpora autoridades
de supervision bancaria y de los bancos centrales. Este constituye un organismo supervisor
internacional, aungque sus recomendaciones no son de cumplimiento obligatorio. (Camacho,
2014, p.26).

Segun el Banco de Pagos Internacionales (2018),

El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea es el principal emisor de normas
mundiales para la regulacién prudencial de los bancos y proporciona un foro de
cooperacion en materia de supervision bancaria. Su mandato es fortalecer la
regulacion, supervision y practicas de los bancos en todo el mundo con el propésito

de mejorar la estabilidad financiera.
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El primer paso a la supervision se dio con el Concordato de Basilea,

Emitido por primera vez en 1975 y revisado varias veces desde entonces, el Comité
ha establecido una serie de estandares internacionales para la regulacion bancaria,
mas notablemente sus publicaciones historicas de los acuerdos sobre adecuacion
de capital que se conocen comunmente como Basilea |, Basilea Il y, méas

recientemente, Basilea IlI” (BIS, 2018).

3.5.1.2 Acuerdo de Basilea |
Segun el Banco de Pagos Internacionales (2018) a principios de la década de 1980, el inicio

de la crisis de América Latina aumentd la preocupacién del Comité de que los principales
bancos internacionales se estaban deteriorando en un momento de crecientes riesgos
internacionales. EI CSBB reconocié la necesidad de un acuerdo multinacional para
fortalecer la estabilidad del sistema bancario internacional y eliminar una fuente de
desigualdad competitiva derivada de las diferencias en los requisitos de capitales

nacionales.

En la investigacién de Camacho (2014), menciona que el Acuerdo de Basilea |, buscaba el
fortalecimiento de los sistemas bancarios, pretendiendo homogenizar los requerimientos de
solvencia de los bancos activos internacionalmente (p.26). El acuerdo define el “capital

regulatorio” y otros aspectos:

« El capital basico
e El capital complementario
e Elrequerimiento de capital

« Eltema central que fue el riesgo crediticio (p.27)

Ademas, el autor establece que la principal limitacién del Acuerdo de Basilea | es que
clasificaba el riesgo de crédito por tipo de activo sin considerar calidad crediticia y

probabilidad de incumplimiento de los distintos prestatarios (p.27).

3.5.1.3 Acuerdo de Basilea ll
El Banco de Pagos Internacionales (2018) menciona que,

En junio de 1999, el Comité emitié una propuesta para un nuevo marco de adecuacion de
capital para reemplazar el Acuerdo de 1988 (Basilea I). Esto dio lugar a la publicacion de
un marco de capital revisado en junio de 2004. Generalmente conocido como "Basilea II",

el marco constaba de tres pilares:
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1. Requisitos minimos de capital.
» Incorporaron la posibilidad de desarrollar calificaciones internas con base en
meétodos basicos o métodos avanzados (Camacho, 2014, p. 27).
« Introdujeron requerimientos de capital para cubrir el riesgo operativo, medido
con base en tres métodos: el basico, el estandar, y el avanzado (Camacho,
2014, p. 27).
2. Revisién supervisora de la adecuaciéon del capital de una institucion y el
proceso de evaluacion interna.

Segun Camacho (2014), el acuerdo introdujo cuatro principios:

e Principio 1 establece: a) la evaluacion de la suficiencia de capital con
vigilancia por parte del Directorio y la Alta Gerencia; b) la evaluacién integral
del capital y los riesgos c) el seguimiento e informaciéon oportuna d) la
revision y el control interno.

e Principio 2 establece: a) la necesidad del supervisor de examinar las
estrategias y evaluaciones internas y b) la potestad de intervenir si no
consideran las mismas apropiadas

e Principio 3 establece: a) la expectativa de que los bancos operen por
encima de los coeficientes minimos de capital y b) la potestad del supervisor
de exigirles niveles por encima del minimo.

e Principio 4 se enfoca en asegurar que el supervisor tiene capacidad de: a)
la capacidad de intervenir de manera oportuna; b) establecer medidas

correctivas y ¢) hacer implementar estas medidas (pp. 27-28)

3. Fortalecer la disciplina del mercado y fomentar practicas bancarias sélidas.

Camacho (2014), menciona en su investigacion que,

Con respecto a la disciplina de mercado, se establece una serie de principios de divulgacién
de informacion que permita a los participantes evaluar el perfil de riesgo de un banco y su

nivel de capitalizacion, con base en:

» Informacion general de balances generales de situacion.
» Informacion cualitativa sobre politicas de gestion de riesgos.
* Indicadores de suficiencia de capital y sus componentes.

» Informacidn sobre exposiciones y limites y politicas de gestion de riesgos (p.28).
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3.5.1.4 Acuerdo de Basilea lll
Segun el Banco de Pagos Internacionales (2018), este acuerdo fue una respuesta a la crisis

financiera de 2008. Se habia hecho evidente la necesidad de un fortalecimiento
fundamental del marco de Basilea Il. Ademas, el sector bancario entr6 en una crisis
financiera con demasiado apalancamiento y reservas de liquidez inadecuadas. La mala
gobernanza y gestion de riesgos, asi como las estructuras de incentivos inadecuadas,
fueron algunas de las debilidades que se presentaron, lo que trajo consigo la demostrada
fijacién de precios errénea de los riesgos de crédito y liquidez y crecimiento excesivo de

crédito.

Camacho (2014), en su investigacion, menciona que el Comité propuso, después de
revisiones entre el 2010 y el 2011, el Acuerdo de Basilea lll, como medida para el
fortalecimiento de la regulacién, supervision y gestidn de riesgos del sector bancario (p.28).

También, cita que estas medidas buscan:

1) mejorar la capacidad del sector bancario para afrontar perturbaciones
ocasionadas por tensiones financieras o econémicas,
2) mejorar la gestién de riesgos y el buen gobierno en los bancos y,
3) reforzar la transparencia y la divulgacion de informacion de los bancos
(p.28).
La investigacion realizada por la Fundacion de Estudios Financieros (2017), indica una serie

de medidas tomadas tras el acuerdo de Basilea lll, entre los que se encuentran,

* Adecuada solvencia de las entidades y mejora en la calidad del capital
regulatorio que les permita absorber pérdidas futuras, apalancamiento para
reducir el endeudamiento e incrementar la estabilidad financiera y econémica de
las entidades.

» Sensibilidad del capital al nivel de riesgo, adecuacion de los requerimientos del
capital regulatorio conforme a los niveles de riesgo asumidos.

» Marco regulatorio para la medicion y control de la liquidez.

* Revision, supervision e informacion al mercado, mayor transparencia,
coordinacion y homogenizacion de la supervision por parte de los reguladores
(p-21).

Las reformas se enfocan en aspectos de tipo microprudencial y de alcance macroprudencial

y buscan:

» Fortalecer la capacidad de reaccion de cada institucion en periodos de tension.
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* Reducir los riesgos sistémicos que puedan acumularse en el sector bancario

(Camacho, 2014, p.28).

Las reformas finales se dieron en el 2017, las mismas abordan las deficiencias del marco

regulatorio anterior a la crisis y proporcionan una base reguladora para un sistema bancario

resistente que respalde la economia real (BPI, 2018). Los acuerdos de Basilea se resumen

a continuacion:

Cuadro 3. Acuerdos de Basilea

Crisis Acuerdos Respuesta | Caracteristicas Importancia
Crisis de Deuda en | Basilea | Rezago Capital Regulatorio Fortalecimiento
Ameérica Latina (1988) Regulatorio de los sistemas
(1980) bancarios
Crisis Financiera | Basilea Il Gestién Requisito minimo de | Enfasis en la
sureste de Asia (2003) integral de | capital gestion del riesgo
(21997) riesgos Supervisién, mejora en | Evaluacion
los procesos de control integral del capital
Mejora en la gestién de
riesgos
Crisis  Financiera | Basilea lll Cierre de | Regulacion, supervision y | Fortalecer la
banca (2010) brechas gestibn de riesgos del | capacidad de
estadounidense sector bancario reaccion
(2009) Transparencia e | Reducir los
informacion de los | riesgos
bancos sistémicos

Fuente: Elaboracién propia a partir de Camacho (2014).
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3.6. Tecnologias y sistemas de informacion desde el sistema financiero

3.6.1. Historia de la creacion del dinero a nivel mundial
La moneda y de los sistemas monetarios ha evolucionado a través del tiempo, desde un

enfoque neoclasico el dinero es, “... cualquier medio de cambio generalmente aceptado
(todo aquello que sera aceptado por practicamente todo el mundo a cambio de bienes y
servicios)” (Viales, 2008, p. 270).

Segun Viales (2008), en la investigacién “La evolucién histérica de la moneda y de los
mercados monetarios”, menciona que, de acuerdo con el enfoque neoclasico, la historia del
dinero ha pasado por varias etapas,

Primero, en la Antigliedad, las mercancias, tales como el ganando o la sal servian como
moneda. “Las primeras formas de moneda aparecieron cinco mil afios antes de nuestra era

y como punto de partida tomaron la forma de bienes que tenian un valor intrinseco” (p.271).

Segundo, con el desarrollo del comercio se fue consolidando una nueva etapa, la del dinero
metalico, la cual se puede dividir en tres grandes sub- etapas:

e La Moneda Pesada: aparecié en Egipto, dos mil afios antes de nuestra
era, bajo la forma de lingotes que se pesaban en el momento de cada
transaccion.

e La Moneda-Cuenta: se cred unos 800 afios antes de nuestra era, cuando
los lingotes fueron divididos en piezas, innovacion que se generaliza en
Grecia, Roma, China, la India y el mundo islamico

e La Moneda Acufiada: Se acufiaba una inscripcion que indicaba el peso
de la pieza; el valor de la pieza en unidades de cuenta se fij6 segun su

peso en metal (p.272).

El autor menciona que, una de las caracteristicas mas importantes en los sistemas
monetarios metélicos fue la aceptacion, clave para que la moneda permitiera separar el

acto de produccién del acto de venta (p.272).

Tercero, con respecto a las emisiones de moneda, el autor describe que, desde la época
medieval, cobraban un “seforaje” por las monedas de oro acufiadas por el rey, el cual era

utilizado para financiar ese proceso y dar contenido econémico a otras actividades (p.272).

Cuarto, otro de los sistemas monetarios era el cuasi- dinero, que se define como “todo

aquello que satisface la funcion de depdsito de valor, y es facilmente convertible en un

51



medio de cambio, pero en si mismo no constituye un medio de cambio”, un ejemplo
contemporaneo son los depositos a plazo. También existen los sustitutos de dinero, que
son “elementos que sirven como medios de cambio temporales, pero que no son depdsitos
de valor”, un ejemplo contemporaneo son las tarjetas de crédito, y un ejemplo histérico lo
constituye el sistema de Florencia, en el siglo XVI, donde no solo se encontraba la moneda
metalica sino también la moneda escrituraria bancaria (depositos) (p.274).

Quinto, un hito importante fue la apariciébn del papel moneda, el cual constituye un
instrumento monetario donde el valor facial estd disociado de su valor intrinseco, a
diferencia de la moneda metdlica. Este surgié en China, siglo IX, como una manera de
facilitar las transacciones comerciales, y evitar el traslado de grandes y pesadas cantidades
de moneda metalica; hacia el siglo Xll, inici6 la circulaciéon de billetes en Europa, lo que
posteriormente provoco que los primeros bancos emitieran billetes de banco (p. 275).

Lo anterior, dio paso a que se creara el papel moneda con reserva fraccionaria, lo que hizo
posible que el "...banco [emitiera]...mas dinero, convertible en oro, que la cantidad de oro
que contenian sus arcas", lo que representd un excelente negocio puesto que las
instituciones financieras otorgaron préstamos de dinero con intereses. Como consecuencia,
surgieron los bancos centrales, que funcionaron como banqueros de los otros bancos, en
calidad de instituciones privadas, y se convirtieron en las instituciones autorizadas para
emitir billetes, pasando a conformar instituciones de caracter publico. (p. 275- 276).

Sexto, es a partir del siglo XX que la mayoria de los bancos privados habian perdido su
autoridad para emitir billetes, pero, en su defecto, empezaron a crear dinero mediante
depositos, que pueden ser transferidos a terceras personas por medio de cheques o que
pueden convertirse en dinero. Estos cheques no son dinero, no circulan entre las personas,
pero el saldo en deposito en la cuenta bancaria si constituye dinero (p.276).

A través de la historia, la moneda ha adoptado diversas formas. Siguiendo un proceso de
desmaterializacion, las formas monetarias han pasado de la moneda mercancia a la
moneda virtual de la época contemporanea... Pero la moneda no es Unicamente un

instrumento econdmico, pues tiene una dimension politica y social fuerte (p. 270).

3.6.2. Historia de la emisién de la moneda en Costa Rica
En el periodo colonial (1502- 1821) Costa Rica dependié completamente de las decisiones

del Gobierno Espafiol, la demanda de moneda en el pais era minima, debido a que era
escasa la poblacién (militares, oficiales de gobierno, comerciantes, clero) con capacidad de
consumir bienes importados como telas, algunos viveres, que requerian de moneda de

plata u oro. El resto de la poblacion realizaba sus transacciones mediante el trueque y la
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utilizaciéon de la semilla del cacao como moneda. Para la década de 1770, con una
poblacién en crecimiento, un producto generador de divisas — el tabaco- y el Comercio Libre
decretado en 1778, la oferta de productos importados aumentd, por lo que esto contribuy6

a una monetizacién mas acelerada de la economia (Ledn, 2014, p. 196).

El Banco Central de Costa Rica (2021) recopila la historia de emision de moneda, entre sus

aspectos relevantes sefala:

Para el afio 1839 el jefe de Estado, Braulio Carrillo, autorizé la emisién de 30.000 pesos,
en vales de 5y 10 pesos, para facilitar el pago a los empleados publicos asi inicia la primera
etapa de la historia de la moneda en el pais, que surgi6 ligada a la necesidad de contar con
un elemento que pueda ser utilizado como medida de cambio o retribucion, dada la escasez

de moneda metalica que existia en esta época.

En 1858 se funda el primer banco en Costa Rica, llamado el Banco Nacional Costarricense,
en el cual se emitieron billetes de 1, 2, 10 y 20 pesos, de las series Ay B. Con esta
institucion se inicia una segunda etapa en la emision de papel moneda, en la que las

entidades bancarias empezaron a necesitar de la existencia de monedas.

La reforma monetaria de 1896 establecio el colon como moneda, y la Ley de Bancos de
1900 permiti6 que cualquier banco con un capital de un millon de colones tuviera la

capacidad de emitir billetes.

En 1914 se cre6 el Banco Internacional, como banco emisor del Estado; en 1921 se le
design6 como Unico emisor, y se elimind a los demas bancos privados la facultad de emitir
billetes, y ya en 1936 se reformé y se le cambié su hombre por el de Banco Nacional de

Costa Rica, creandose el Departamento Emisor.

En 1950 se fund6 el Banco Central de Costa Rica, como Unico organismo autorizado para
la emisibn de moneda, y en 1951 inicié sus propias emisiones utilizando como base las
férmulas del Banco Nacional, a las cuales se les colocé la leyenda "Banco Central de Costa
Rica" "Serie Provisional” (BCCR, 2021).
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Figura 3. Desarrollo de la emision de moneda en Costa Rica
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Banco Nacional
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Fuente: Elaboracion propia a partir de BCCR (2021).
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3.6.3. Hitos En La Historia Del Desarrollo de la Tecnologia Financiera

La demanda de una mayor eficiencia, rapidez y utilizacion de tecnologia para solventar
necesidades ha fomentado la digitalizacion de la economia. La evolucién de los mercados
financieros a través de los afios: el surgimiento del cajero automatico, el internet en la
incorporacion de cuentas y los bancos en linea han marcado hitos en el desarrollo
tecnoldgico y la percepcién de los servicios financieros. Algunos de los puntos de referencia

son:

e Primer cajero automatico (ATM) del mundo fue inaugurado en 1967 por
Barclays.
La primera cuenta de cheques en linea se utilizé en 1995 por Wells Fargo.

» La plataforma de procesamiento de pagos online mas importante Pay- Pal, fue
fundada en 1998.

e La primera criptomoneda fue lanzada en 2009- Bitcoin.

e Ellanzamiento de Apple Pay en 2016 (Madrazo, 2019, p.11)

Como parte de ese proceso de cambio, durante el afio 2011 surgieron primeras empresas
o entidades especializadas en tecnologia financiera, mejor conocidas como Fintech, a las
cuales el Banco de Pagos Internacionales (2018), las define como, “innovaciones
financieras propiciadas por la tecnologia que podrian dar a lugar a nuevos modelos de
negocio, aplicaciones, procesos o productos con un efecto sustancial sobre los mercados

y las instituciones financieras y la prestacion de servicios financieros (p.5).

Azofeifa (2019), menciona en su investigacion “Evolucion de la banca en Costa Rica” que,
en la actualidad, con el desarrollo de la Banca 3.0 o el mismo FINTECH, las instituciones
financieras pueden y deben aprovechar la tecnologia y la innovacién, para desarrollar y
poner al alcance de sus clientes productos y servicios financieros que faciliten las
transacciones financieras (p.26). El autor menciona que, debido a la evolucién de la banca,
el Banco Central de Costa Rica, ha desarrollado un portal financiero que integra y articula
el sistema de pagos costarricense o comunmente denominado: Sistema Nacional de Pagos
Electronicos (SINPE): es una plataforma tecnolégica que conecta a entidades financieras e
instituciones publicas del pais a través de una red privada de telecomunicaciones, la cual
les permite realizar la movilizacion electrénica de fondos entre cuentas clientes y participar

en los mercados de negociacion que organiza la entidad (BCCR, 2021).
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Figura 4. Evolucién del Sistema de pagos SINPE
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4. Capitulo IV: Evolucion de las Fintech en Costa Ricay

Experiencias Internacionales

4.1. Fendmeno Fintech en el Mundo

Existen una serie de definiciones para el concepto de Fintech que engloban diferentes
caracteristicas asociadas a este sistema, sin embargo, el comin denominador son los
términos de innovacion y tecnologia. Segun Rojas (2019), tras la Revolucién Financiera que
se esta presenciando, el papel de las Fintech toma cada vez mas fuerza, la autora menciona

que,

La palabra Fintech se compone de las palabras Finance y Technology (...), vy
aglutina a todas aquellas empresas de servicios financieros que utilizan la dltima
tecnologia existente para poder ofrecer productos y servicios financieros
innovadores (p.30).

Segun el Informe Trimestral del Banco de Pagos Internacionales (2018),
Las innovaciones financieras basadas en tecnologias digitales, conocidas como
tecnofinanzas o por el acrénimo inglés fintech, han empezado a adquirir gran
relevancia en la prestacion de numerosos servicios financieros. Aunque el desarrollo
tecnologico en el &mbito financiero no es un fendmeno nuevo (Dermine, (2016)), no

cabe duda de que el progreso se ha acelerado en la era digital (p. 1).

Ademas, mencionan que la financiacién fintech se basa en plataformas electrénicas (en
linea). El disefio de las plataformas puede ser muy variado, pero todas utilizan tecnologias
digitales e innovaciones para interactuar con clientes totalmente (0 mayoritariamente) a

través de Internet y tratan grandes cantidades de informacion sobre ellos (p. 2).

En relacién a el uso de tecnologia digital, en una investigacion de la Fundacién de Estudios
Financieros (2017), se menciona que las empresas Fintech basan su operacion en modelos
de negocio que utilizan la tecnologia digital para proveer servicios financieros dirigidos a
atender necesidades especificas de determinados segmentos de mercado, generando al

mismo tiempo oportunidades de negocio para gente que busca invertir sus recursos (p. 8).

Por otra parte, el Banco Interamericano de Desarrollo (2019) establece que el principal

objetivo de las Fintech es mejorar la experiencia de los usuarios y reducir el tiempo y los
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costos de la prestacidon de servicios financieros (p.99). La oferta de servicios acordes a las
necesidades de los consumidores y el facil acceso a estos mediante plataformas digitales
pone en perspectiva el servicio de la banca tradicional y deja en evidencia la necesidad de
reinvencion por parte del sistema financiero tradicional.
La miopia que sufre la banca actual hace que ésta considere a las fintech como
amenaza, pero la realidad es que la verdadera amenaza son los nuevos habitos y
exigencias de los consumidores, donde la digitalizacion lo abarca todo.
El consumidor digital sabe lo que quiere y esta mejor informado que nunca: la brecha
entre lo que demanda y lo que le ofrecen los bancos esta creciendo de forma
exponencial.
Se avecina un cambio de modelo, donde pasaremos de tener una cuenta corriente
vinculada a todos los productos y servicios de un mismo banco, a poder emigrar a
operadores tecnoldgicos que nos permitan usar aplicaciones para cada servicio

financiero, gestionados desde nuestros dispositivos méviles (Santiago, 2017, p. 23).

4.2. Evolucién el Sistema Fintech
El desarrollo del ecosistema Fintech ha evolucionado en tres épocas distintas:

La primera fue el impacto de la globalizacién, sucedido entre 1866 y 1987, se conoce como
Fintech 1.0 y estuvo soportada por el desarrollo de una infraestructura tecnoldégica como
los cables trasatlanticos de trasmision (Madrazo, 2019, p.7). La autora menciona que,
durante este periodo el telégrafo, los ferrocarriles, los canales y barcos de vapor
sustentaron los vinculos entre las fronteras permitiendo la transmisién de informacién

financiera, transacciones y pagos alrededor del mundo.

Los avances tecnolégicos fueron utilizados en la guerra, ademas, se desarrollaron las
primeras computadoras como la International Business Machines (IBM), telefax y fax
comercializadas por Xerox Corporation en 1964, la calculadora financiera por Texas
Instruments para 1967, asi como también para ese mismo afio se instalé el primer cajero
automatico por Barclays en el Reino Unido, esto consolidé la migracion de los servicios
financieros de analégicos a digitales. Algunos desarrollos clave de esta etapa fueron, en las
areas de pago, las mesas de compensacion para el intercambio entre bancos de Inglaterra
y Estados Unidos (Madrazo, 2019, p.12).
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La segunda fue la época Fintech 2.0, entre 1987 y 2008, esto debido al uso del internet y
otros medios electronicos, durante la cual, las firmas digitalizaron (Madrazo, 2019, p.7).
Esto marcé un nuevo periodo de regulacion para los riesgos de las interconexiones
financieras trasfronterizas y su interseccion con la economia, el desplome de la bolsa
conocido como el “Lunes Negro” cuyo efecto en los mercados de todo el mundo demostré

gque estaban interconectados a través de la tecnologia (Madrazo, 2019, p.12).

Al finalizar la década de los afios noventa, con la aparicion del Internet, se da el surgimiento
de empresas como Amazon y Confinity, la hoy conocida empresa PayPal, llegarian a
atender las necesidades de servicios de pago por internet, mediante tarjetas bancarias,
generando un valor agregado al usuario y ésta es una de las principales caracteristicas de
las Fintech: saber “escuchar” al cliente para responder a sus necesidades con servicios de
valor agregado (Fundef, 2017, p.5). Para principios del siglo XXI, todos los procesos de los
bancos se habian digitalizado por completo, resaltando la inversién significativa que estas

instituciones habian hecho en informacién tecnol6gica (Madrazo, 2019, p.13).

Fue a partir del afio 2009 cuando surgio la era de Fintech 3.0, la cual ha demostrado que la
provision de servicios financieros va mas alla de las instituciones financieras reguladas. La
autora menciona que las nuevas percepciones publicas, el control regulatorio, la demanda
politica y las condiciones econdmicas fueron algunos de los factores que permitieron dicha
emersiéon. (Madrazo. 2019, p.13). Esta era no se define por los productos o servicios

financieros ofrecidos, sino por quienes los ofrecen y entregan.

(...) con el desarrollo de la tecnologia digital y el lanzamiento de los smartphones.
Otro factor que junto con el desarrollo tecnolégico ha impulsado el crecimiento de
las empresas Fintech, es la crisis financiera internacional que dio inicio en

septiembre de 2008, con la bancarrota de Lehman Brothers. (Fundef, 2017, p.5)

Luego de la crisis del 2008 la respuesta ante tal evento ha sido una estricta regulaciéon
bancaria, lo cual conlleva un aumento de costos regulatorios, pero es un hecho que no toda
la banca tradicional ha tenido la capacidad de reaccionar ante los cambios en el mercado
(Fundef, 2017, p. 6). Segun la investigacion Fintech en el mundo (2019), la ultima evolucion
Fintech, liderada por startups, plantea desafios tanto para los reguladores como para los
mercados participantes, en particular para equilibrar los beneficios potenciales de la

innovacién con los posibles riegos de nuevos enfoques (Madrazo, 2019, p.8).
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En esta etapa, los nuevos participantes representan un cambio de paradigma dentro
de los negocios financieros tradicionales. Sus nuevos modelos realizan se manera
expedita, la gestion, asi como el lanzamiento de productos y servicios, a partir de la

atencion determinante de las necesidades de los clientes (Madrazo, 2019, p.8).

Una de las caracteristicas de las Fintech es la libertad que tienen de disefiar e innovar en
la propuesta de sus servicios, a diferencia de los bancos tradicionales quienes se ven
limitadas por su estructura operativa, el costo del servicio y su dependencia en una
estructura enorme (Fundef, 2017, p.8). Segun Loria (2013), Schumpeter concluy6 que la
mayor fuerza directriz que interrumpe el estado estacionario de la economia es el progreso

tecnoldgico (o innovacion) (p.4).

Hasta el afio 2014 se registran las tasas de crecimiento mas altas de esta actividad, tanto
en las economias desarrolladas como emergentes. Especialmente por el hecho de que un
porcentaje cada vez mayor de la poblacion tenga acceso a la telefonia movil con bajas tasas

de bancarizacion, ha propiciado el auge de empresas Fintech (Fundef, 2017, p.5).

Hasta el momento, los autores citan las tres etapas descritas anteriormente, sin embargo,
a partir de esta investigacion se propone dimensionar una cuarta etapa que corresponde a
una nueva ola de innovacién, la cual pone en perspectiva el desarrollo de las Fintech. La
evolucién 4.0 se enfoca en el desarrollo de las monedas digitales, segiin Kumar y Smith
(2017), una criptomoneda se puede definir como un sistema de contabilidad electrénico que
mantiene el registro de las transacciones entre las personas y, por ende, de la capacidad
de compra disponible (citado en BCCR 2019, p. 1).

Algunas de las caracteristicas descritas por el Banco Central de Costa Rica, en su estudio
Criptoactivos: analisis e implicaciones desde la perspectiva del BCCR (2019), es que es un
sistema contable descentralizado, no requieren de un tercero que valide los movimientos
contables. Es accesible por medios virtuales y utiliza un sistema de “cadena de bloques”
(blockchain) para el registro y autenticacion de cada transaccion. Se utiliza el sistema de
criptografia como técnica que permite verificar cada transferencia y controlar la creacion de

unidades en el sistema (p.1).
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Figura 5. Etapas del Sistema Fintech
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Figura 6. Hitos de la Evolucion Fintech

1865

- La tecnologia financiera se acuiia como un término

- La mayoria de los bancos de los Estados Unidos
establecen los primeros sitios web transaccionales
para la banca

- Crisis financiera que se convierte en crisis econémica

- Se libera Bitcoin, la versién 0.1 de las criptomonedas

- Geovanni Caselli inventa el pentelégrafo

- Colocacion del primer cable trasatllantico

- Se instituye el servicio de transferencias de fondos que
conecta a 12 bancos de la reserva

- El economista John Maynard Keynes escribe sobre las
finanzas y la tecnologia en su libro “The Economic
Consequences of the Peace”

- Aparece la primera tarjeta de crédito de diners Club.

- El primer sistema electrénico del mercado de acciones

- Se pone en marcha la red global telex como forma de
comunicacién del sistema financiero

- Se instala el primer cajero automatico (ATM)
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2011 - Google establece Google Wallet que permite a los

consumidores utilizar su Smartphone para hacer pagos

2014 -Primeras startups FinTech en América Latina

2015 || - Este afio, por primera vez, mas gente utiliza la banca
movil
2016 § - Primer curso de licenciatura sobre Fintech
& T 2017 | - Seincrementan las alianzas y colaboraciones de las

startups FinTech con instituciones financieras
tradicionales

- Se aprobé la Ley FinTech de México

- Legalizacion de la criptomoneda en Japon como forma

2016
de pago
- Prohibicion de la criptomoneda en China 2017
- Mayor robo de criptomonedas en el mundo, sufrido en
Coincheck por mas de $500 millones 2018 ,v q
- Aceleracion digital por la pandemia COVID-19 2019 @ ‘j
- Debut de Coinbase (monedero digital) en Wall Street 2020
-En Costa Rica, la empresa Data Center inaugura el 2021

primer Centro de Mineria Digital (Criptomonedas)

Fuente: Elaboracién propia a partir de Madrazo, 2019.
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4.3. Ecosistema Fintech

La Real Academia Espafiola (2021), define ecosistema como: comunidad de los seres vivos
cuyos procesos vitales se desarrollan en funcién entre si y se desarrollan en funcién de los
factores fisicos de un mismo ambiente. En el Sistema Fintech, el ecosistema se trata de un
sistema heterogéneo e instrumental donde conviven emprendedores, gobierno, fondos,

aceleradoras e instituciones financieras tradicionales (Madrazo, 2019, p.16).

Segun Madrazo (2019), se han identificado seis elementos principales que conforman un

ecosistema Fintech:

1. Las Startups Fintech. Las empresas de reciente creacion se dedican a brindar
servicios financieros a través de la tecnologia (Plataformas crowdfunding de préstamos,
de remesas, entre otros).

2. Desarrolladores tecnoldgicos. Se trata de los proveedores y creadores de las
tecnologias que soportan a los startups Fintech (Big Data, Cloud Computing, Social
Media).

Gobierno. Su funcion principalmente es regular y legislar para el ecosistema.
Clientes Financieros. Todos los individuos y organizaciones que utilizan los servicios
Fintech.

5. Instituciones financieras tradicionales. Los bancos, compariias de seguros, casas
de bolsa y fondos de capital, entre otras.

6. Fondos de inversion y aceleradoras. Su rol es el de soporte e impulso a las Startups
Fintech (pp. 15-16).
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Figura 7. Ecosistema Fintech
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Madrazo, 2019.
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Segun Madrazo (2019), en su investigacion indica que este nuevo paradigma tiene cinco

COmpromisos:

1.

Financiamiento e inversion: se enfoca en mecanismos alternativos de
financiamiento, particularmente crowdfunding y préstamos de persona a
persona.

Operaciones y administracion de riesgo: inversiones en tecnologias de la
informacidn hechas por instituciones financieras.

Pagos e infraestructura: Pagos por internet y las comunicaciones méviles son
un enfoque central en las Fintech y han sido la fuerza motriz en el sistema.
Seguridad de datos y monetizacién: Esto por ser particularmente vulnerable
a la delincuencia cibernética y al espionaje.

Enfoque al cliente: Este seguird siendo el enfoque principal de los servicios

financieros ofrecidos por las empresas Fintech.

La investigacion realizada por la Fundacion de Estudios Financieros (2017), reafirma los

compromisos del sector, establece que los modelos de negocio que se ha desarrollado

hasta el momento bajo el esquema Fintech son los siguientes:

Financiamiento colectivo o crowdfunding (incluye transacciones de deuda,
capital y recompensas). Agrupa a las plataformas que permiten realizar
préstamos a personas fisicas y empresas. Incluye el financiamiento en el que el
prestamista adquiere participacion en el capital.

Dinero electrénico, pagos y transferencias. Es una de las categorias Fintech
mas utilizadas. Mezcla pago con la gestion de pagos, que le da valor agregado
a la transaccioén y reduce de manera importante los costos de transaccion.
Gestion de finanzas personales (incluyendo crédito, ahorro, seguros,
inversiones y derivados, asi como plataformas de educacion y cultura financiera)
Plataformas de desarrollo, conocidas también como Sandbox (en una etapa
inicial de operaciones en la implementacion de algin otro tipo de modelo que

implique innovaciones tecnoldgicas) (p.9).

66



Figura 8. Modelos de Negocio Fintech
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Fundef, 2017.
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Figura 9. Segmentos Fintech en América Latina
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4.4. Pronunciamiento de Basilea sobre las Fintech

El Banco de Pagos Internacionales (2021), menciona “el futuro de la banca central esta
indisolublemente ligado a la innovacién”. Con la aparicion y la velocidad de los avances de

las Tecnofinanzas (Fintech), el Comité de Basilea ha clasificado las innovaciones en:

(i) un conjunto de tres sectores de productos relacionados con los servicios
bancarios basicos («servicios de crédito, depdsito y captacion de capital»; «servicios
de pago, compensacion y liquidacion» y «servicios de gestion de inversiones») y (ii)
un conjunto de servicios de apoyo en el mercado que estan relacionados con
innovaciones y nuevas tecnologias que no son especificas del sector bancario pero
gue también desempefian una funcién significativa en los avances fintech (ICBS,
2018, p.1).

Figura 10. Sectores de servicios innovadores
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Fuente: Banco de Pagos Internacionales, 2018.
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4.5. Escenarios prospectivos de las tecnofinanzas

El cambio que provocan las Fintech en el sector financiero, principalmente en el sector
bancario, es evidente. Con el surgimiento de las tecnofinanzas el Comité de Basilea (2018),
ha determinado los siguientes escenarios de la evolucidon del sector bancario como

resultado de las Fintech, los mismos no son excluyentes ni absolutos.

Cuadro 4. Escenarios prospectivos de las tecnhofinanzas

Escenario 1: Escenario 2: Escenario 3: Escenario 4: Escenario 5:
Mejores bancos | Nuevos bancos Banca segmentada Bancos relegados Desintermediacion
financiera

La banca Los bancos Los bancos Las entidades Los bancos
tradicional lleva a | tradicionales no | tradicionales logran tradicionales se tradicionales se ven
cabo una logran prosperar | sobrevivir, pero surgen | convierten en desplazados en las
transformacién ante la nuevas empresas que | proveedores de transacciones
digital y se disrupcién prestan servicios servicios financieras por
moderniza para generada por la | especializados en estandarizados e plataformas y
conservar las tecnologia y son | nichos del mercado sin | indiferenciados (un tecnologias mas agiles
relaciones con reemplazados competir fenébmeno que se gue se adaptan mejor a
clientes y los por nuevos necesariamente con conoce como las necesidades de los
servicios bancos basados | las entidades «comoditizacion») y clientes.
bancarios basicos, | en la tecnologia | tradicionales por ceden la relacion
haciendo uso de gue ofrecen controlar las relaciones | directa con el cliente a
tecnologias que le | plataformas de con clientes en su otros proveedores de
permiten servicios integridad. servicios financieros
transformar sus bancarios como las empresas
actuales modelos | integrales Fintech.
de negocio. «disefiadas

directamente

para el medio

digital».

Fuente: Elaboracién propia a partir de ICSB, 2018.
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4.6. Desarrollo de las Fintech en paises de Centroamérica

Con la evolucién de las Fintech, las innovaciones tecnolégicas han dado lugar a nuevos
modelos de negocio, que alteran la manera en la que se brindan los servicios financieros.
Aun se discute si estos nuevos modelos de negocio llegan a competir con las instituciones
financieras tradicionales, o bien, son una herramienta colaborativa que aporta innovacion.

Esta serie de cambios se han presentado también en Centroamérica, el desarrollo de
plataformas financieras “Fintech”, probablemente contribuira a reducir obstaculos
relacionadas con el acceso de financiamiento del sector productivo (PYMES) y el tema de
informalidad de pequefios emprendimientos; sectores sumamente importantes para la
empleabilidad y crecimiento econémico de la region. A través de la digitalizacion se podra
acceder a fuentes de informacion para la evaluacién de riesgos crediticios y resolver
asimetrias de informacion, “... si consideramos que uno de cada cuatro emprendimientos
Fintech en la regién se ocupa exclusivamente en atender a estos negocios medianos y
pequenos, este potencial se ve reafirmado” (BID, 2017, p. 04)

Otro de los temas en los que pueden contribuir las empresas de tecnologia financiera, es
la oportunidad de atender a un segmento de la poblacién que se encuentra excluido por el
sistema financiero tradicional. Segun el Banco Mundial (2017), la exclusién financiera
medida por la posesion de una cuenta bancaria se estima en 31%, unos 1700 millones de
adultos alrededor del mundo (p.03). En Centroamérica se estima que el porcentaje de
adultos que poseen una cuenta bancaria es mayor en Costa Rica con un 68% y menor en

El Salvador con un 30%.
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Grafico 1. Porcentaje de adultos con una cuenta bancaria
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Banco Mundial, 2017.

Es importante sefialar que, la regulacién de esta nueva plataforma tecnolégica es un factor
que requiere ser tratado por gobiernos y legisladores, esto no con un fin restrictivo y de
mayores controles, sino desde una perspectiva que promueva la competitividad y la

innovacion en el ambito nacional y regional (BID, 2017, p. 07).

Para el desarrollo del siguiente apartado se tomaran en cuenta los siguientes paises de
Centroamérica: Costa Rica, Panama, Guatemala y El Salvador. Para estos casos, se
revisara el desarrollo del sistema Fintech en la regién, asi como la inclusion financiera y el
contexto emprendedor de cada pais. Otro de los temas a tratar es la regulacion de sistema
Fintech, si la hay; seguido del ecosistema en que se desarrollan las empresas de tecnologia
financiera y algunos acontecimientos importantes que han surgido del establecimiento de

estas plataformas. Por ultimo, la importancia del rol de la banca en el ecosistema Fintech.

72



4.6.1. Costa Rica

4.6.1.1. Inclusién Financiera

Segun el Banco Central de Costa Rica (2021), se estima que para el cuarto trimestre del
afio 2020 el indicador de Fuerza de trabajo (FT) era de 47.59% de la poblacién total. Segun
datos del BID (2019), aproximadamente el 68% de la poblacion adulta del pais tiene acceso
a una cuenta bancaria, el crecimiento en el uso de estas cuentas se debe a la estrategia
implementada por los bancos, quienes han ofrecido a las empresas facilidades de pago a
sus empleados mediante depdésitos en cuentas bancarias, obteniendo clientes de manera
automaética, provocando inclusion financiera. Los datos de Global Findex arrojan que Costa
Rica es la cuarta nacion latinoamericana con mayor porcentaje de inclusion financiera, solo
por detras de Chile, Brasil y Venezuela (BID, 2019, p. 13).

El uso de la tecnologia ha generado un incremento en la inclusion financiera, a través de
esto se logra un mayor uso de instrumentos financieros. En este sentido, el Banco Mundial
(2017) estima que en Guatemala hay alrededor de 4.1 millones de personas sin cuenta
bancaria que tienen acceso a un teléfono celular, mientras que Costa Rica tiene a

préximamente 1 millén.

Gréfico 2. Adultos sin cuenta bancaria que tienen teléfono celular
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Banco Mundial, 2017.
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El estudio de indice de Brecha Digital (2016-2018) realizado por el Ministerio de Ciencia,
Tecnologia y Telecomunicaciones, muestra que el indicador “numero de lineas de telefonia
mévil por cada 100 habitantes” aument6 5% entre el 2016 y 2017, mientras que entre el
2017 y el 2018 el indicador presenta una disminucion de 5%. Esta Ultima parece ser una
sefial de que el mercado de la telefonia movil esté llegando a un punto de madurez en el

cual podria estabilizarse (p. 07).

Grafico 3. Indicadores del componente de acceso 2016-2018
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Fuente: Ministerio de Ciencia, Tecnologia y Telecomunicaciones (2018).

De esta manera, se estima que, a través del Sistema de Pagos del Banco Central de Costa
Rica,

Las transacciones Sinpe Mavil han pasado de ¢26,034 en el afio 2015 a ¢36,897,291 en el
afio 2020. Otro dato importante, es la disminucién en las transacciones mediante cheques,
en el afio 2015 se estima que se generaban ¢3,537,764 en transacciones en colones,
mientras que en el afio 2020 se realizaron transacciones por ¢654,306. En el grafico
siguiente se puede visualizar la cantidad de moviles suscritos en la plataforma Sinpe Movil
desde enero 2020 hasta marzo 2021, se puede notar un aumento en los meses de agosto
y setiembre, sin embargo, desde octubre 2020 hasta marzo 2021, no hay mayor variacion,

se mantiene un nimero similar de suscriptores. Segun datos del Banco Central de Costa
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Rica, existen un total de 2.240.000 personas suscritas, no obstante, solamente 1.456.000

tienen actividad.

Gréfico 4. SINPE: Cantidad de transacciones liquidadas
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Fuente: Elaboracién propia a partir de BCCR (2020).

Grafico 5. Sinpe movil: Cantidad mdviles suscritos, periodo: enero 2020- marzo 2021
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Fuente: Elaboracion propia a partir de BCCR (2020)
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Grafico 6. Evolucidn de la cantidad y valor de transacciones a través de banca digital, periodo

2015 - 2020
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De igual manera, un indicador relevante es la evolucién de la banca digital, la utilizacion de
estas plataformas ha tenido un incremento en las transacciones en linea, para el afio 2015
se realizaron aproximadamente 123,5 millones de transacciones, cantidad que se duplico

para el afio 2020, alrededor de 251,8 millones de transacciones.

Los datos mencionados anteriormente, son un reflejo de como la industria de servicios
financieros esta atravesando por una etapa de transformacién digital, la cual se puede
convertir en una amenaza para los actores que no logren adaptarse a los avances
tecnolégicos y a las exigencias de los clientes, quienes requieren productos y servicios mas
agiles y eficientes. El BID (2019) menciona que, “Costa Rica a pesar de haber
implementado un ambicioso plan para mejorar los pagos comerciales y fomentar el uso de
medios electrénicos de pago, uno de los principales retos sigue siendo la necesidad de

reducir el costo de ciertas transacciones” (p.15).

De esta manera, la relacion entre inclusién financiera y el acceso a tecnologias financieras
es notable, se estima que en América Latina el 46% de las Fintech estan dirigidas a
consumidores 0 Pymes sub- bancarizados o no bancarizados (p.15). Es por esta razén que
el surgimiento de las Fintech es una oportunidad para democratizar el acceso a los servicios

financieros a personas excluidas del sistema financiero tradicional.
4.6.1.2. Contexto emprendedor

Costa Rica es considerado uno de los paises de Centroamérica con mayor oportunidad de
crecimiento y desarrollo en el area emprendedora, segun el indice Global de
Emprendimiento (IGE) realizado en el afio 2018, establece que Costa Rica ocupa el sexto
lugar en América Latina con una puntuacion de 33,3 por detras de Chile, Puerto Rico,
Colombia, Uruguay y Barbados. Es por esta razén que la actividad emprendedora ha sido
considerada primordial, dando lugar a la creacion de iniciativas, incubadoras y programas,
ademas de mayor apoyo por parte del Gobierno (BID, 2019, p.16).

El Instituto Nacional de Aprendizaje (2021) define Incubadora como una organizacion que
tiene como finalidad la creacion de nuevas empresas a través del acompafiamiento, que
posee la infraestructura necesaria y la figura juridica que norma sus acciones. Al igual,
define Aceleradora, como una organizacion que tiene como funcion principal incrementar el
desarrollo de las empresas para ingresar a mercados internacionales o abarcar una mayor

proporcion del mercado.
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La Red Nacional de Incubacion y Aceleracion (2021), menciona 15 organizaciones

identificadas como incubadoras y/o aceleradoras que forman parte del ecosistema nacional

de emprendimiento en el pais:

Cuadro 5. Incubadoras y/o aceleradoras en Costa Rica

Incubadora

Categoria

Centro de Emprendimiento e Innovacién de
la Universidad para la Cooperacion
Internacional (CEI-UCI)

Pre-Incubacion, Incubacion,

Aceleracion (Post-Incubacion)

Incubadora Empresarial Region Caribe
(INERCA) / MEP

Pre-Incubacion

Caricaco

Aceleracion (Post-Incubacion)

Incubadora Empresarial Regién Caribe
(INERCA) / MEP

Pre-Incubacion

INN UP-Centro de Innovacion de la Camara
de Comercio de CR (INN UP-CCCR)

Pre-Incubacion, Incubacioén,

Aceleracion (Post-Incubacion)

Carao Ventures (CV)

Aceleracion (Post-Incubacion)

Agencia Universitaria para la Gestion del

Emprendimiento (Auge-UCR)

Pre-Incubacion, Incubacién,

Aceleracion (Post-Incubacion)

Asociacion Gs Uno Costa Rica (GS1 Costa
Rica)

Aceleracion (Post-Incubacion)

Centro de Incubacion de Empresas de Base
Tecnolégica de la UTN (CIEBT-UTN)

Pre-Incubacion, Incubacion

TEC Emprende LAB

Pre-Incubacion, Incubacion

Incubadora de Negocios del Sur / MEP

Pre-Incubacion

Asociacion Incubadora Parque TEC

Incubacion, Aceleracion (Post-

Incubacion)

Incubadora de Negocios COTAI ZN / MEP

Pre-Incubacidn, Incubacion

Parque La Libertad (PLL)

Pre-Incubacion

Programa Semilla (PS)

Pre-Incubacidn, Incubacion
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Centro de Innovacion y Desarrollo Empresarial | Pre-Incubacion, Incubacion,
del Colegio de Ciencias Econdmicas de Costa | Aceleracion (Post-Incubacion)
Rica (CIDE-CCECR)

Fuente: Elaboracion propia a partir del Directorio de la Red Nacional de Incubacién y
Aceleracion (RNIA) (2021).

En el afio 2016, la organizacién Aspen Network of Development Entrepreneurs realizé un
estudio del ecosistema emprendedor en Costa Rica en el cual participaron 31 actores, que
trabajan en diferentes puntos del pais. El estudio determina el tipo de intervencion que

realizan y estiman que,

e EI 65% y 61% de las organizaciones brinda capacitacion y educacion en cultura
emprendedora respectivamente, elementos bésicos para impulsar el desarrollo de
startups a corto, mediano y largo plazo.

e Otro elemento relevante es que el 55% dan apoyo financiero, existiendo capital
emprendedor y de expansion, ofreciendo oportunidades de crecimiento a la
empresa.

e Un 29% realizan investigacion sobre el tema, lo que brinda al ecosistema
informacién relevante para entender el contexto actual, dirigir las estrategias y
esfuerzos, e identificar las areas de oportunidad de mercado.

e El punto mas débil en el ecosistema son las organizaciones que brindan apoyo a
intermediarios, que son instituciones de segundo piso que apoyan a aceleradoras,

incubadoras, fondos, etc.
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Figura 11. Ecosistema emprendedor en Costa Rica
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Aspen Network of Development Entrepreneurs
(2016).

Segun lo mencionado anteriormente, las aceleradoras o incubadoras desarrollan diferentes
tipos de intervenciones, sin embargo, a pesar del apoyo que puedan brindar, las Fintech se
encuentran expuestas a diversos factores que afectan el desarrollo exitoso de los
emprendimientos. El BID (2019) menciona algunos factores como: disponibilidad de
financiamiento, el apoyo de las politicas publicas y una adecuada regulacion (p. 18). Estos

ambitos se detallan a continuacion, para el ecosistema emprendedor costarricense.

4.6.1.3. Politicas Publicas

Las politicas publicas (PP) son un curso de accién propositivo establecido para responder
a un problema o un conjunto de problemas de interés publico. Por medio de las politicas
publicas y sus planes de accién, como estrategias para solucionar, atender u orientar los
problemas que aquejan a la sociedad costarricense (Mideplan, 2021).
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Actualmente en Costa Rica, existen diferentes organizaciones que apoyan los
emprendimientos en el pais, como por ejemplo la Red Nacional de Incubacion y Aceleracion
(RNIA), el Consejo Asesor Mixto de la Pyme y Red de Apoyo Pyme, entre otros. El apoyo
gubernamental ha sido importante, a través de Politicas Publicas se ha dado soporte a la

actividad emprendedora, algunas de las politicas son las siguientes:

» Politica Publica de Fomento a las Pyme y al Emprendedurismo
+ Politica Nacional de Fomento al Emprendimiento

» Politica de Desarrollo Productivo

e Plan Impulso

« Estrategia Nacional de Empleo y Produccién

« Estrategia de Articulacién Productiva

» Estrategia Nacional de Simplificacion de Tramites

* Objetivos y Metas de Desarrollo Sostenible

« Politica Nacional de Empresariedad 2030

» Plan de Digitalizacion Mi Pyme 2019-2020

En la reciente Politica Nacional de Empresariedad 2030 de la Administracion Alvarado-
Quesada (2018-2020), uno de sus enfoques corresponde a “Innovacion, calidad y valor
agregado”, en el cual se busca el fomento del desarrollo tecnolégico y la innovacion de las
empresas con programas Yy proyectos integrales y articulados con las instituciones
competentes. Ademas, menciona que en la coyuntura actual el transito hacia la industria
4.0 representa una importante tarea para fortalecer la innovacion, reducir las brechas

tecnolégicas y avanzar hacia los procesos de automatizacion digital (Meic, 2020, p. 20)

El Misterio de Economia, Industria y Comercio (2020), establece dos 6pticas de la
transformacion de la industria 4.0, la primera, el ambito institucional, por medio de
digitalizacion de tramites, y la segunda, el establecimiento de acciones para que el parque
empresarial incorpore en sus modelos de negocios las tecnologias de la informacion y

comunicacion para la mejora de su nivel de competitividad (p.20).

No obstante, la burocracia y la falta de distincion entre las Pymes tradicionales y los startups
tecnolégicos siguen suponiendo un importante reto en esta materia, pues es necesario
adecuar las iniciativas a las diferentes necesidades segun la tipologia de las empresas (BID,
2019, p. 19).
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Actualmente Costa Rica se encuentra en el puesto 74 de 190 paises, segun el Doing
Business 2020, que mide la facilidad para hacer negocios en un pais. Dentro de los
indicadores con mayor puntaje para Costa Rica destaca “apertura de un negocio”, con una
calificacion 79.9, el mismo no presenta variaciones con respecto al afio 2019; un dato
importante presente en el informe es que para abrir un negocio en el pais son necesarios
10 procedimientos y alrededor de 23 dias. Por otro lado, el indicador de “obtencion de
crédito”, tiene una calificacion de 85.0 para el afio 2020, de igual manera no presenta
diferencia con respecto al afio anterior.

La Politica Nacional de Empresariedad 2030 constituye una carta navegacion para hacer
un mejor uso de los recursos publicos, en ese sentido, en aspectos de financiamiento, la
Ley N° 9274, establece que le corresponde al Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD),
definir los mecanismos de financiamiento, entre ellos, “avales o garantias, capital semilla,
capital de riesgo u otros productos’, que permitan apoyar a emprendedores,
microempresas, PYMES, modelos asociativos empresariales o beneficiarios de
microcrédito, en el financiamiento de “proyectos productivos, viables, acordes con el modelo
de desarrollo del pais en lo referente a la movilidad social de los sujetos beneficiarios de la
ley” (Meic, 2020, p.27).

Segun el Banco Interamericano de Desarrollo (2019), menciona que,
(...) en septiembre del 2018, el SBD anuncié el inicio de un programa de
financiamiento al que destin6 $15 millones para apoyar el emprendimiento y la
innovacion. La iniciativa ira de la mano con alianzas con la Agencia Universitaria
para la Gestion del Emprendimiento (AUGE-UCR) y la Promotora de Comercio
Exterior (Procomer) y contara con dos programas, uno de capital semilla y otro de
capital riesgo. La primera de ellas es el Programa de Fomento para el
Emprendimiento Dindmico SBD AUGE-UCR, al cual se destinardn $4.5 millones,
potenciando asi 235 emprendimientos. El segundo programa, cuya oferta principal
se centrara en la coinversion de capital riesgo del pais, se desarrollara con Procomer
y se denominar4d Programa de Fomento al Ecosistema de Inversién para el
Emprendimiento (PFEIE) y Programa de Capital Riesgo, para el cual se destinara

una inversion de $10.5 millones durante 10 afios a partir de 2020 (pp. 19-20).

Estos mecanismos de financiamiento son un recurso muy valioso para los emprendedores

en Costa Rica, sobre todo si se reconoce que este tipo de iniciativas son limitadas, cabe
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sefalar, que no existe una diferenciacion sobre los programas que se dirigen a Pymes
tradicionales y aquellos que atienden a un sector especifico como lo son las startups
tecnoldgicas.

4.6.1.4. Disponibilidad de Financiacion
Como se mencion6 anteriormente, el ecosistema Fintech no cuenta con un programa de

financiacién o inversion especifico que permita desarrollar las startups, sin embargo, dentro
del contexto en el que operan los emprendimientos, existen diferentes posibilidades de
financiacion, el BID (2019) menciona las siguientes,

Entre los mas conocidos se encuentran:
Capital Personal

Ponen en marcha sus negocios a través de ahorros personales, sin embargo, este recurso

no suele ser suficiente.

Créditos Bancarios

El acceso para las startups de reciente creacion al crédito bancario se percibe complicado
principalmente porque Costa Rica tiene una banca de garantias, lo cual dificulta la
concesion de créditos a empresas con modelos de negocio innovadores al no tener éstas
muchas garantias reales que ofrecer, dado que también las tecnologias se vuelven
obsoletas muy rapido, y son actividades excesivamente riesgosas.

Fondos Gubernamentales

Actualmente el apoyo gubernamental para el desarrollo de emprendimientos es de suma
importancia, a través de programas e iniciativas interinstitucionales se encuentran los

siguientes fondos:

* FODEMIPYME
Fondo para el desarrollo de las micro, pequefias y medianas empresas,
creado por la Ley 8262, administrado por el Banco Popular y de Desarrollo
Comunal (INA, 2021).

= PROPYME
Programa de Apoyo a la Pequefia y Mediana Empresa, creado por la Ley
8262, administrado por el Consejo Nacional de Investigaciones Cientificas y
Tecnoldgicas (CONICIT) (INA, 2021).
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PRONAMYPE

Programa Nacional de Apoyo a la Microempresa y la Movilidad Social, tiene
como objetivo ejecutar componentes de Microcréditos, Capacitacion y
Asistencia Técnica, para personas en condicion de pobreza, con el propdsito
de facilitar su Movilidad Social y mejorar la calidad de vida propia y de sus
familias; propiciando su Autoempleo mediante proyectos productivos que
permitan el sostenimiento de un capital familiar estable, y/o la generacién de
empleabilidad (MTSS, 2018).

Sistema de banca para el Desarrollo (SBD)

Tiene como objetivo es crear un mecanismo para financiar e impulsar
proyectos productivos, viables y factibles técnica y econdmicamente,
acordes con el modelo de desarrollo del pais. Dirigido a personas fisicas y
juridicas de las micro y pequefias unidades productivas de los distintos

sectores, que presenten proyectos viables y factibles (INA, 2021).

PINN

Programa de Innovacion y Capital Humano para la Competitividad, tiene
como objetivo contribuir al crecimiento de la productividad mediante el apoyo
a las actividades de innovacion del sector productivo y la formacién de capital
humano avanzado en areas estratégicas definidas en el Plan Nacional de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion, se pretende que contribuya al desarrollo

de las zonas con menor indice de desarrollo social (MICITT, 2021).

Otras formas poco conocidas son las siguientes:

Friends, Family and Fools (FFFs)

Suele ser el primer recurso cercano con el que cuenta el emprendedor, es una buena opcion
cuando se requiere desarrollar un prototipo, son faciles de obtener y no implica requisitos
iniciales. No obstante, existe el riesgo de mezclar la vida personal con la privada, el respaldo

es minimo y tiene pocas o0 ninguna garantia (BID, 2019, p. 21).
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Inversionistas Angeles

Son personas que aportan que aportan capital a las empresas en etapas de formacion y
desarrollo, el aporte lo realizan con fondos propios, con su experiencia en negocios y redes
de contactos, lo que permite impulsar a los emprendimientos con capital y soporte
profesional (INCAE, 2021).

De acuerdo con el estudio realizado por el Banco Interamericano de Desarrollo (2019) en
Costa Rica, actualmente existen solo dos organizaciones de inversionistas angeles: el club
de inversores angeles icaro y una red de inversionistas angeles administrada por Carao
Ventures, en total se retnen alrededor de 35 inversores angeles, una cifra muy por debajo
de un ecosistema emprendedor maduro, por ejemplo México cuenta con alrededor de 800

inversores angeles, mientras que Estados Unidos cuenta con aproximadamente 300,000
(p. 24).

Family Offices

Segun Deloitte (2015) lo define como una plataforma que tiene como principal objetivo
administrar de forma ordenada todo el patrimonio familiar sin poner en riesgo la familia y
los negocios. Dichos negocios deben de alinearse a los objetivos del grupo y deben ser de
beneficio para todos. Generalmente las inversiones se realizan en negocios tradicionales,
sin embargo, podrian ser una fuente de financiacion de startups. Por la naturaleza de la
plataforma existe menos tolerancia al riesgo, suele ser mas exigente. Aln no se ha

determinado si los family offices costarricenses han financiado Fintech (BID, 2019, p.25)

Capital de Riesgo (Venture Capital)

Segun Procomer (2021) el ecosistema de inversion en Costa Rica se divide en tres grandes
grupos. En primer lugar, los actores de apoyo técnico, en segundo lugar, actores de apoyo
financiero y por dltimo los inversores, usualmente firmas de Venture Capital, que otorgan
capital a las empresas a cargo de una participacion en ellas.

Estas inversiones se realizan en proyectos mas avanzados, el nimero de firmas Venture
Capital presentes en Costa Rica es bajo, se identifican los siguientes: Carao Ventures, con
un portafolio de 10 empresas en Centroamérica; y Novita Capital, con un enfoque en Costa
Rica y un portafolio de 6 empresas a lo largo de tres industrias de alto crecimiento (BID,
2019, p. 25).

El principal reto de las Fintech es que existe un gran desconocimiento por parte de la

industria de capital de riesgo, con respecto a estas plataformas de tecnologia financiera,
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por lo que el financiamiento puede ser limitado para las startups. Aunado a esto, las Fintech
en Costa Rica se encuentra en etapas iniciales de desarrollo, por esta razon la inversion
representa un riesgo mayor y como se menciona anteriormente, el capital de riesgo suele

invertir en proyectos mas avanzados.

4.6.1.5. Rol de las Fintech en el financiamiento de las PYMES

Los retos que enfrentan los emprendimientos en cuanto a financiamiento o inversion son
cada vez mayores, mas aun si se encuentran dentro del sector de tecnologia, que tienden
a volverse obsoletas con mayor rapidez. En los dltimos afos, han surgido vias de
financiacién alternativa para ayudar a Pymes que no califican para recibir un préstamo de
entidades financieras tradicionales.

Las empresas de tecnologia financiera representan una alternativa rapida y efectiva, que
llega a atender las necesidades de escasez de mercado crediticio que enfrentan los
emprendimientos, debido a las restricciones y requisitos impuestos por los bancos
tradicionales. El BID (2019) menciona que, el ecosistema Fintech ofrece variedad de
productos personalizados y adaptados a la necesidad de pequefios y medianos negocios.
Entre ellos se encuentran el segmento principal de Plataformas de Financiacion Alternativa,
gue agrupa a las startups Fintech de Préstamos y de Crowdfunding (p. 27).

Los modelos de negocio dentro del segmento de Préstamos y Crowdfunding se muestran

a continuacion:
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Figura 12. Modelos de Negocio de Startups de Préstamos

Préstamos en
Balance a Negocios

Préstamos en Balance a

Consumidores
Plataformas operadas por
una entidad que
directamente provee
préstamos en linea a
negocios.

Plataformas operadas por una
entidad que directamente
provee préstamos en linea a
consumidores.

Factoring y Descuento
Préstamos P2P a de Facturas

Consumidores Plataformas en linea donde

personas o entidades compran
facturas o cuentas por pagar de
otros negocios u ofrecen
préstamos respaldados por
ellos.

Plataforma donde personas
proveen préstamos en linea a
consumidores individuales.

Fuente: Elaboracion propia a partir de BID, 2019.

Préstamos P2P a
Negocios

Plataformas donde
personas proveen
préstamos en linea a
negocios personales o
PyMEs.
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Figura 13. Modelos de Negocio de Crowdfunding

ePlataformas mediante las cuales las personas aportan recursos
R financieros a individuos, proyectos o companiias a cambio de
ecompensas productos o recompensas no monetarias.

Financiacion Colectiva de

Financiacion Colectiva de ePlataformas mediante las cuales los donantes aportan recursos
. financieros a individuos, proyectos o compafiias con motivaciones
Donaciones filantropicas y sin expectativas de un retorno monetario o material.

ePlataformas mediante las cuales las personas financian o adquieren
participacion de proyectos de bienes raices.

Financiacion Colectiva de ePlataformas mediante las cuales las personas adquieren participacion
Capital accionaria en compaiiias privadas.

Fuente: Elaboracion propia a partir de BID, 2019.

El estudio realizado por el Banco Interamericano de Desarrollo (2019) Fintech en Costa

Rica: Hacia la Evolucion de Servicios Financieros, arrojo los siguientes datos:

« El estudio identific6 25 startups Fintech en el pais.

« Estima que el 39% de ellas dirigen sus productos y servicios a Pymes en Costa Rica,
sin embargo, menciona que las startups que ofrecen financiamiento al sector Pyme
en el pais adn son limitadas.

« ldentifico tres startups FinTech dentro del segmento de Plataformas de Financiacién
Alternativa, todas pertenecientes a los sub-segmentos de Préstamos.

- Masterzon, dirige sus servicios a empresas a través de su servicio de factoraje y
descuentos de facturas.

- Kuiki Credit, ofrece préstamos al consumidor.

- Préstamos Costa Rica, pone en contacto las solicitudes de préstamo con
prestamistas privados.

+ Respecto a las Plataformas de Crowdfunding, todavia no se ha identificado la

presencia de ningun tipo de estas soluciones de financiacion alternativa. Este
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hallazgo podria explicarse por la falta de una cultura colectiva de financiacién de
proyectos dentro del sistema costarricense. Cabe destacar que esta plataforma es
una alternativa en etapas de formacion y creacion de las empresas, pues permite

gue los usuarios utilicen el producto o servicio desde el primer momento (p.30).

4.6.1.6. Contexto Regulatorio en Costa Rica

Como ya se expuso en el capitulo 1, con el paso de los afios el mercado ha experimentado
una serie de cambios, que van desde la creacién y fortalecimiento de regulaciones hasta la
conformacion de entidades supervisoras, esto debido a la incorporacién de nuevos actores

y modelos de negocio dentro del ecosistema, que van mas alla de la banca tradicional.

El Plan Estratégico 2020-2023 del Banco Central de Costa Rica, en su eje 2 “Estabilidad
del Sistema Financiero” contempla el objetivo: Regular la industria de tecnologia financiera
(Fintech), de una forma en que se equilibren los objetivos de estabilidad financiera y de
promocion de la innovacion. Segun lo mencionado anteriormente, existe apertura por parte
del Gobierno hacia las iniciativas para la regulacion de las Fintech.

A través de la regulacion Fintech se promueve el desarrollo de la innovacién y la
modernizacion del Sistema Financiero, uno de los retos que vienen con la regulacion es la
desmaterializacién de documentos de contratos o titulos valores, inclusive del papel
moneda. Con ello entra en juego la adaptacion o incluso la aprobaciéon de la nueva
regulacién que promueva soluciones innovadoras al mismo tiempo que se protejan los
intereses y garantias de inversores y consumidores (BID, 2019, p.31).

Sin embargo, la posicion del Banco Central de Costa Rica con respecto a legalidad de las
criptomonedas es la siguiente: “El bitcoin y otras criptomonedas similares no cuentan con
el respaldo del Banco Central y, al no ser emitidas por un Banco Central extranjero no
pueden ser consideradas como moneda o divisa extranjera bajo el régimen cambiario,
razoén por la cual no estan cubiertas por la seguridad que ofrece la intermediacién cambiaria
ni la libre convertibilidad de la moneda”. Cabe destacar que, ante la situacion el BCCR
manifiesta que toda persona que adquiera monedas digitales, lo hara bajo su
responsabilidad, ya que estas operaciones financieras no cuentan con regulacién ni

respaldo por parte del Sistema Financiero Costarricense (El Financiero, 2019).

Por otro lado, el Banco Central de Costa Rica permitié a las Fintech conectarse al Sistema

Nacional de Pagos Electronicos (Sinpe). Se menciona que, la conexiéon de los
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emprendimientos tecnoldgicos con giro financiero al Sinpe es una manera de obligar a los
emprendedores a cumplir con las reglas del Central. También catapultard la competencia
en un sistema tradicionalmente dominado por los bancos. No obstante, el registro en el
Sistema no significa que seran reguladas como lo son los bancos o las cooperativas
financieras, pero si se comprometen a cumplir con lo dispuesto en los articulos 15y 15 bis
de la Ley 7.786 sobre estupefacientes, legitimacién de capitales y financiamiento al

terrorismo. (El Financiero, 21 de febrero 2019)

Un factor determinante, es la presencia de Costa Rica en la Asociacién Fintech de
Centroamérica y Caribe. Surge en el afio 2016, es una asociacibn de empresas y
profesionales de la industria financiera que estan irrumpiendo el mercado con innovacion
tecnolégica, su principal objetivo juntar esfuerzos como regién con el fin de crear
profundidad y unificar recursos que permitan competitividad y desarrollo global de las firmas
Fintech. La Asociacién se encuentra conformada por Guatemala, Nicaragua, El Salvador,
Honduras y Costa Rica, siendo este ultimo la sede principal de la Asociacion (Fintech,
2021).

De igual manera, Costa Rica forma parte de la Alianza Fintech de Iberoamérica, que surgio
en el afio 2017 y se encuentra integrada por 16 Asociaciones que representan mas de 1900
Fintechs y generan mas de 6000 empleos en la regién. Entre las Asociaciones que la
conforman se encuentran: PanaFintech, Asociacion Espafiola, Camara Argentina de
Fintech, Asociacion Fintech de Guatemala, Colombia Fintech, Fintech Centroamérica,

Fintech Chile, entre otras (Fintech Iberoamérica, 2021).

En el estudio Fintech en Costa Rica (2019), realizaron una encuesta a 21 startups Fintech
del ecosistema, en materia regulatoria se estima que, el 52% de los encuestados
consideran que no se cuenta con una regulacion especifica y afirman si se requiere, el 24%

opina que la regulacién es adecuada y el 14% consideran que la regulacién es excesiva.
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Figura 14. Percepcion del entorno regulatorio respecto al Fintech en Costa Rica

No existe regulacion

La regulacion especifica y es necesaria

es laxa

La regulacion

es adecuada
La regulacion

es excesiva

Fuente: Elaboracion propia a partir de BID, 2019.

La percepcion sobre la necesidad de regulacion de las Fintech es positiva, una de las
razones puede ser la necesidad de certidumbre y estabilidad del ecosistema Fintech, contar
con un marco normativo que las respalde y se ajuste a los procesos y forma de operacion
de las startups. La busqueda de la digitalizacion de los procesos es una de los ideales
Fintech, cambiar los procesos presenciales que, ademas, se vuelven engorrosos, por
servicios financieros digitales que sean agiles y eficientes; las Fintech apuestan por la
oportunidad de cumplir mejor las expectativas de los clientes, con mayor transparencia y

comodidad.

En conclusién, en Costa Rica el panorama en cuanto a regulaciéon Fintech es alentador, las
autoridades financieras saben que los emprendimientos tecnolégicos son una realidad de
la que el Sistema Financiero no puede escapar. Las iniciativas del Banco Central de Costa
Rica por visibilizar al ecosistema Fintech y aportar a su desarrollo es fundamental, el sefior
Carlos Melegatti sefala que, el deseo del BCCR es que se desarrollen porque le pueden

aportar eficiencia al sistema financiero, le pueden meter competencia a las entidades
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formales, podemos aprender de las nuevas tecnologias y hasta los bancos podrian comprar

esas empresas (El Financiero, 21 febrero 2019).

4.6.1.7. Ecosistema Fintech en CR

El ecosistema Fintech en Costa Rica es joven, es posible conocer el estado de este por las
investigaciones realizadas por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en América
Latina y Caribe, ademas, de un estudio dirigido especificamente al sector Fintech de Costa
Rica en el afio 2019. Estos estudios se tomaran como base para el desarrollo de este
apartado, los cuales son los unicos documentos relacionados, disponibles a la fecha de

realizacion de este andlisis.

Para el afio 2017 el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) junto a Finnovista, realizaron
el informe, Innovaciones que no sabias eran de América Latina y el Caribe, donde se
identificaron 703 startups Fintech en la regién, de las cuales 5 eran de Costa Rica. Y para
el afio 2019 mediante esfuerzos de prospeccion crearon el informe Fintech en Costa Rica:
Hacia una evolucion de los servicios financieros, donde se identificaron 25 startups Fintech,
sefalan que, esto supone un crecimiento neto del 400% desde la primera medicién de 2017
(p. 52).

Un dato importante es que, de las 25 startups identificadas, estas se distribuyen en tan solo

5 segmentos de los 10 existentes, se detallan a continuacion:

« Empresas de Tecnologias paralnstituciones Financieras (ETIF): es el mayor
segmento, con 10 startups, un 40% del total.

« Soluciones de Pagos: con 8 startups, un 32% del total.

« Plataformas de Financiacion Alternativa: con 3 startups, 12% del total de
startups identificadas.

+ Gestion de Finanzas Empresariales: con 3 startups, 12% del total.

« Puntaje Alternativo (Scoring): con 1 startup, un 4% del total (p.52).
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Plataforma de
Financiacion Alternativa

3 startups

Figura 15. Segmentacion de las startups Fintech identificadas en Costa Rica

Scoring Empresas de Tecnologias para

Instituciones Financieras

1 startup

10 startups

Soluciones de
Pagos

8 startups

Gestion de Finanzas
Empresariales

3 startups

Fuente: Elaboracion propia a partir de BID, 2019.

Una caracteristica importante del ecosistema costarricense es el aumento en el segmento
de Empresas de Tecnologias para Instituciones Financieras, esta es una indicacion de la
predisposicion de instituciones financieras a incluir soluciones de terceros dentro de sus
negocios, reflejo de una apertura hacia la colaboracion con diferentes sectores (p. 54). En
relacion con lo anterior, el 24 de septiembre del afio 2020 el BCCR publicé el Reglamento
del sistema de tarjetas de pago, se toma en cuenta en la nueva regulacion la
interoperabilidad, para intercambiar y usar informacion con fines de procesamiento y
liquidacion de transacciones con dispositivos de pago (tarjetas pre-pago, monederos
electronicos, teléfonos inteligentes, llaveros, brazaletes, tabletas, relojes de pulsera, entre
otros) segun el articulo 2. Esta regulacion abre una importante ventana de oportunidades
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para las empresas Fintech y las alianzas con las entidades financieras tradicionales
(Carvajal, 2020).

Segun el Observatorio de la Digitalizacion Financiera (ODF) (2019), el 48% de las Fintech
son complementarias a los bancos; 32% son colaborativas y Unicamente un 20% son

competidoras directas (citado en Carvajal, 2020).

El crecimiento de los segmentos Fintech en Costa Rica desde el primer informe emitido en
el afio 2017 con respecto al afio 2019 arroja los siguientes resultados, existe un crecimiento
exponencial en el segmento de Empresas de Tecnologias para Instituciones Financieras
que pasa de 1 startup en el afio 2017 a 9 emprendimientos Fintech en el afio 2019. Los
segmentos de Soluciones de Pagos y Plataformas de Financiaciéon Alternativa han crecido
en menor cantidad, y se incorporan en el afio 2019 al ecosistema los segmentos Gestién

de Finanzas Empresariales (3 startups) y Puntaje Alternativo (1 startup) (p.55).

Gréfico 7. Crecimiento de los principales segmentos Fintech en Costa Rica
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Fuente: Elaboracién propia a partir de BID, 2019.
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El estudio del BID (2019) aplico encuestas a las 25 Fintech identificadas, para conocer
diferentes aspectos de sus empresas. Uno de los datos es que el 90% de los
emprendimientos Fintech se encuentran en la provincia de San José€, 5% en Cartago y 5%
en Heredia. Otro aspecto relevante es que el 57% de las startups afirma que solo apera en
Costa Rica, mientras que el 43% ya opera internacionalmente, esto podria representar una
fortaleza para las empresas pues maduran y expanden sus negocios, sin embargo, esto
también puede simbolizar una debilidad pues se deriva de una necesidad de encontrar

mercados mayores debido al limitado tamafio del mercado costarricense (p.57).

Grafico 8. Destinos de internacionalizaciéon de las startups Fintech costarricenses
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Fuente: Elaboracion propia a partir de BID, 2019.

Por otro lado, el indicador de Estado de desarrollo de las startups Fintech en Costa Rica,
revela que el 38% de ellas afirma encontrarse en etapa de Crecimiento y Expansion, el 24%
en estado de Lista para Escalar, igualmente, ain existe un grupo en etapas iniciales de

desarrollo. De igual manera, un 29% se encuentran Listas para Lanzamiento Comercial y

95



unas pocas (10%) en etapa de Demo y Prototipos. Un dato importante con respecto al
tamafio de las Fintech es que el 62% afirma tener entre 1 y 10 empleados, mientras que el

15% afirma contar con mas de 50 empleados (p. 60).

La edad de las Fintech en Costa Rica en su mayoria es joven, el 86% de ellas tienen menos
de 5 afos, mientras que el 14% de ellas tiene mas de 5 afios. Respecto al tipo de clientes
gue las Fintech atienden, se estima que el 33% busca atender a clientes no bancarizados,
promoviendo asi la inclusion financiera, por otro lado, un 14% se dirigen a clientes
bancarizados, mientras que el 38% atiende un mercado de clientes mixto, finalmente un

15% no esté especificado (p.63).

Otro de los indicadores relevantes es el de las principales Tecnologias que habilitan los
modelos de negocio de las startups Fintech en Costa Rica, los datos arrojan que destacan
4 tecnologias: APIs (Application Program Interfaces) y Plataformas Abiertas (33%), Moviles
y Aplicaciones (24%), Analitica de Datos (10%) y Computo en la Nube (10%). Siendo asi,
se observa la importancia de los datos e informacion con la que cuentan las entidades
tradicionales, y la capacidad de las Fintech para crear soluciones tecnoldgicas a través de
la innovacién. Esto podria reflejar el aumento de las entidades financieras que apuestan
por una mayor colaboracién con las Fintech, para satisfacer las necesidades de un mercado

cada vez mas exigente (p.64).
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Figura 16. Tecnologias que habilitan los modelos de negocios de las startups Fintech

en Costa Rica
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Fuente: Elaboracién propia a partir de BID, 2019.

El 52% de las startups Fintech en Costa Rica afirmaron no haber recibido financiacion o
inversion de terceros, mientras que el 48% (10 startups) indicaron haber recibido fondos. A
la hora de identificar las principales vias de financiacion entre las startups Fintech se
comprueba que las instituciones financieras son la fuente de financiacion mas importante
(24%), en segundo lugar se encuentra Family, friends, fools (FFFs) con un 19%, seguido
de Capital de Riesgo Extranjero (14%) y Otras Entidades Corporativas (14%). La fuente
financiaciéon de inversionistas angeles en Costa Rica constituye apenas un 10%, mientras
gue en paises como México y Brasil suelen ser la fuente de inversibn mas recurrente, en

América Latina la financiacion por inversionistas angeles sobrepasa el 50%.
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Figura 17. Fuentes de inversién de las startups FinTech en Costa Rica
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Fuente: BID, 2019.

El Banco Central de Costa Rica contabiliza 21 Fintech autorizadas a brindar servicios de
pago via Sinpe, pero 12 de ellas aln estan en proceso de activacion o de iniciar operacion
por esta plataforma, sin embargo, el pais carece de un recuento oficial de cuantas empresas
Fintech existen actualmente (Ruiz, 2021). Algunas de las experiencias Fintech, a nivel pais,

mas importantes son las siguientes:

e Quenti Technologies: El emprendimiento nacié para dar respuesta a las
tecnologias financieras. Trabaja en ser facilitador de plataformas que agilicen
los procesos como créditos y conexion con clientes y proveedores (Chacon,
2021).

e Kuiki: La empresa naci6 como una iniciativa para brindar financiamiento de
manera novedosa, con mucha transparencia y que los clientes puedan elegir
como quieren que su cuenta funcione y que los servicios les sean entregados
(Cordero, 2018).

98



Wink: La aplicacién Wink, naci6é de la union de una Cooperativa y una Fintech,
como una opcion de banca 100% digital en Costa Rica, en respuesta al nuevo
consumidor digital (Chacon, 2019).

Impesa: Naci6 como un emprendimiento para el desarrollo de tecnologia
especializada en el sector financiero bancario, entre sus productos se
encuentran Monibyte, Layla, Kipo (Ruiz, 2021).
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4.6.2. Panama

La estructura del sistema financiero de Panama est4 comprendida por: bancos, empresas
de valores, fondos de pensiones, aseguradoras, cooperativas, empresas financieras,
bancos de desarrollo, compafias de leasing y asociaciones de ahorro y crédito para

vivienda.

El Sistema Bancario de Panama opera sin una banca central o alguna autoridad encargada
de controlar la oferta monetaria o cambiaria, esto debido a que la moneda oficial es el ddlar.
El Sistema Panamefio cuenta con 69 instituciones y se divide en dos sistemas paralelos
agrupados: el Sistema Bancario Nacional (SBN), y los de Licencia Internacional. A la union
de ambos sistemas se le denomina Centro Bancario Internacional (CBI). El SBN esta
compuesto por 14 bancos particulares panamefios, 25 bancos particulares extranjeros y 2

bancos oficiales (p.03)

Mediante la Ley 67 se crea el Consejo de Coordinacion Financiera, el objetivo fundamental
sera velar por una coordinacion efectiva entre los reguladores financieros, como un medio
de coadyuvar a una regulacion y supervision adecuadas del sector financiero. El Consejo

estara integrado por:

El superintendente de Bancos, quien lo presidira.

e El superintendente del Mercado de Valores.

e El superintendente de Seguros y Reaseguros de Panama.

e El director ejecutivo del Instituto Panamefio Autbnomo Cooperativo.

e Eldirector ejecutivo del Sistema de Ahorro y Capitalizacién de Pensiones
de los Servidores Publicos.

e El director nacional de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio

e Industrias (p. 03)
Por ultimo, el sector financiero cuenta con 10 oficinas de representacion, que pueden actuar

como representante, promotor y enlace de bancos que no operan en el pais, pero no ejercer

el negocio de banca.
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4.6.2.1. Inclusioén financiera

Segun el estudio realizado por el Banco Mundial (2017) llamado Global Findex,
aproximadamente el 46% de los adultos poseen una cuenta bancaria. Los indicadores de
inclusion financiera revelan un menor acceso a la mayor parte de productos financieros en
Panamé que en el promedio de América Latina (54%), con marcadas diferencias
territoriales, de género y de ingresos (BID, 2021, p.01).

Grafico 9. Porcentaje de adultos con cuenta bancaria
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco Mundial (2017) y Echandi (s.f.)

Otro de los indicadores es el porcentaje de la poblacion que realiza pagos con tarjeta
bancaria, en Costa Rica el 35% realiza pagos con por este medio, mientras que, en Panama

solo el 17% de la poblacion lo utiliza.
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Grafico 10. Porcentaje de pago con tarjeta bancaria
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Banco Mundial (2017) y Echandi (s.f.)

Segun el BID (2021) con respecto a los pagos electrénicos, solo un cuarto de la poblacion
de Panama los utiliza, frente a un 32,5% de promedio en la region y un 83% en los paises
de ingreso alto. Otro indicador relevante es que solo el 20,7% de las empresas panamefias
tienen una linea de crédito o un préstamo con una institucion financiera; ni siquiera llega a

la mitad del promedio de los paises de la region (51,4%) (p.01).

La concentracion del negocio bancario en pocos segmentos ha promovido el desarrollo de
un sistema conservador, con una reducida oferta de productos y una capacidad limitada
para adaptarse rapidamente y ofrecer soluciones innovadoras a otros sectores relevantes
de la economia (BID, 2021, p.02).

El Banco Interamericano de Desarrollo (2021) menciona que,

Existen razones relacionadas con la insuficiente sofisticacion y competitividad del
centro bancario, entre ellas, segun el Centro Nacional de Competitividad (2015), el
déficit de capital humano, deficiencia en capital tecnologico, pocos productos
financieros, escaso desarrollo del mercado de capitales, inexistencia de banca de
segundo piso y baja seguridad de los procesos judiciales (p.04)
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De esta manera se puede observar que existen grandes retos para el sector financiero de
Panam@, entre los que se encuentran: romper con un sistema conservador que permita
recuperar el dinamismo del sector, la creacién de soluciones innovadoras que garanticen a
los diferentes segmentos de la poblacion el acceso a productos y servicios financieros, el
aprovechamiento de la tecnologia, ademas, la promocién de nuevos sectores innovadores

como las Fintech.

4.6.2.2. Contexto emprendedor

Segun el indice Global de Emprendimiento (IGE) realizado en el afio 2018, establece que
Panama se encuentra en la posicion nueve en la region de Latinoamérica y Caribe, con una
puntuacién de 27,7 por detrds de Perl, Belice y Costa Rica. En Panama las Micro,
Pequefias y Medianas Empresas, representan un 97% del parque empresarial, generando
el 56% de los empleos en el pais (AMPYME, 2020, p.17).

El Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) muestra datos sobre generacion de
empleo e ingresos que reportan las empresas del sector, los datos mas recientes
disponibles (sectorizados) corresponden al afio 2016, el total de los empleos generados en
ese afio fueron de 678,923, los cuales se dividen en Micro, Pequefia, Mediana y Grande
Empresa (P.16). A continuacion, se detalla:

Cuadro 6. Cantidad de Empleo Generado por las Empresas en Panama

Tipo de Empresa 2010 2016
Micro 83,316 104,756
Pequefia 70,973 73,678
Mediana 44,525 44214
Grande 336,321 325,026
Sin clasificar 0 131,249
Total 535,135 678,923

Fuente: Elaboracion propia a partir de Centro Nacional de Competitividad, (2019).
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A pesar de la importancia del sector PYME, la capacidad del sistema financiero para atender
este sector no parece suficiente. El Banco Interamericano de Desarrollo (2021) menciona
que, si bien las PYMES en Panama obtienen buenas condiciones en términos de plazo
cuando logran acceder al financiamiento, existe una gran diferencia entre su capacidad de
acceso y el de las grandes compafiias (p. 26). Ademas, un estudio realizado en el 2017 por
la Corporacion Financiera Internacional del Banco Mundial menciona que, Panama se
encuentra entre los cuatro paises de la region con mayores restricciones al crédito para
PYME, debido a que éstas enfrentan mayores obstaculos en términos de provision de
garantias (BID, 2021, p.27).

Ahora bien, los efectos de la pandemia COVID-19, han puesto en una situacién grave a las
PYMES tanto en viabilidad como en acceso a financiamiento. La encuesta realizada por el

Centro Nacional de Competitividad (2020) arroja los siguientes datos:

o EI 64% de las microempresas, el 47% de las empresas pequefias y el 30% de las
medianas empresas cuentan con capacidad para mantenerse solventes con

recursos propios durante un mes.
e Y el 16% de las microempresas, 24% de las pequefias empresas y 36% de las

medianas empresas expresan que su capacidad para sobrellevar la pandemia con

recursos propios es de tres meses (BID, 2021, p. 27).
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Grafico 11. Capacidad de solvencia con recursos propios de las PYMES durante la

pandemia
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Fuente: Elaboracion propia a partir de BID (2021).

A partir de esto, se puede observar que el desarrollo del sector en Panama se encuentra
en riesgo, debido al limitado acceso a financiamiento. El estudio realizado por el Centro
Nacional de Competitividad y la Universidad Tecnolégica de Panama llamado “Impacto
Econdmico de la Crisis Covid-19 sobre la MIPYME en Panama” (2021), establece que

segun la encuesta realizada a las PYMES en Panama:

Un 32.2% indican haber solicitado lineas de financiacién de entidades de crédito, el
14.1% no han realizado la solicitud porque no lo necesitan y el 8.8% no lo han
solicitado porgue se autofinancian. Mientras que el 44.9% declara que no han
intentado acceder a lineas de financiacion pese a necesitarlo porque creen que no

lo conseguiran.

Ademas, al analizar las PYMES que han solicitado lineas de financiacion se aprecia
gue el 59.7% de los participantes declaran que la entidad de crédito no ha querido
concederles la financiacion o ellos no la han aceptado. El 14.7% se encuentra en

tramite, el 12.4% han obtenido una linea de financiacién en las mismas condiciones
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gque en afios anteriores y un 13.2% en peores condiciones. Esta informacion viene
a sefialar que el acceso a la financiacion ha sido un problema para las PYMES
durante la pandemia generada por el COVID-19 (p.51).

Si bien, la situacion antes de la pandemia ya era compleja, con la crisis es necesaria
intervencion del gobierno en la blisqueda de soluciones que permitan al sector disponer de
productos y servicios financieros como apoyo a corto y mediano plazo, esto para generar
estabilidad y asegurar la supervivencia del sector, uno de los mas importantes del parque
empresarial del pais.

4.6.2.3. Politicas Publicas en Panama

En Panama la Autoridad de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa (AMPYME) creada en
el afio 2000, es la rectora en la materia, responsable de generar las condiciones para el
desarrollo del sector de la MIPYME, por su caracter multisectorial y capacidad de generar
empleo (p.18). Segun AMPYME (2020) la mision de la institucién es “Crear politicas
publicas que sustenten la formalizacion y sostenibilidad de las micro, pequefias y medianas
empresas de forma articulada con actores estratégicos, con programas de capacitacion y

servicios financieros dinamicos y efectivos” (p.19).

AMPYME en su Memoria (2020), menciona algunos de los logros alcanzados en cuanto a

programas y proyectos para el desarrollo del sector, entre los que se encuentran:

e Consejo Nacional de Emprendimiento

e Sistema de Seguimiento y Acompafamiento Técnico de dos
Beneficiarios del Fondo Concursable de Capital Semilla

e Observatorio Nacional de Emprendimiento

e Fomento del Emprendimiento y Empresarialidad Femenina

e Programa de Talleres y Capacitacion a Empresarios de las Pymes

e Competencia de Innovacién Del Caribe

e Escala LATAM

e Consejo Nacional de Paridad de Género. Entre otros.

En Panama algunas de las Politicas Publicas creadas para garantizar el desarrollo del

sector de emprendimientos son las siguientes:
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El Pacto Nacional del Emprendimiento (2016), se crea a partir de la union de esfuerzos de
actores clave del sector publico, privado y la academia, con el fin de “promover las
condiciones necesarias para estimular el emprendimiento, con actores articulados y
alineados, que fomente y facilite a cualquier ciudadano la posibilidad de emprender,
innovar, y arriesgarse a un nuevo negocio” (p.02). Esto debido a que se considera que el
emprendimiento juega un papel dinamizador del crecimiento economia, ademas, se
contempla el paradigma de la nueva Revolucion Industrial, denominada 4.0, en el cual el

emprendimiento ha adquirido un rol importante en cuanto a economia colaborativa.

Por otro lado, la Politica Nacional de Fomento de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa
(MIPYME) (2017-2022), se crea con la finalidad de adoptar un conjunto de directrices que
orienten la actuacién del Estado y sus instituciones en materia MIPYME. Es importante
resaltar que en la Politica se considera que el rol de las MIPYMES es estratégico, ya que
no solo se desarrolla el empleo, sino también, a la contribucion de la democratizacion del

ingreso y la inclusion econdmica de la poblacién (pp.05- 06).

La Republica de Panamé desarroll6 la Politica Nacional Panamé Emprende y Crece (2017-
2022), con la finalidad de orientar el accionar del sector, mediante el conceso de los actores
del ecosistema y enfocada en proveer servicios efectivos a los emprendedores vy
emprendedoras (p. 04). Lo anterior se relaciona con lo mencionado por la Corporacién

Ventures (2017) que establece, crea

(...) los Estados deben desarrollar instrumentos enfocados en la generacion de
plataformas e incentivos que le permitan a las organizaciones presentes en la
economia fortalecer y sofisticar sus servicios con el proposito de tener mas y

mejores empresas en su territorio (citado en AMPYME, 2017, p.04).

Actualmente, el Plan Estratégico de Gobierno de Panama (2019-2024), es el producto de
consultas con especialistas de instituciones publicas y privadas, miembros de la sociedad
civil y ejecutivos de la nueva administracion. El proposito es el de aprovechar las ventajas
y las oportunidades de una economia abierta para convertirla en mas competitiva,
tecnoldgica y productiva, que le permita aprovechar las oportunidades de una “economia

del conocimiento” (p.14).

Finalmente, se crea el Plan Estratégico Nacional con Visién de Estado — Panama 2030, el
cual integra los esfuerzos de diferentes planes, programas y proyectos impulsados en

Panama con alcances de pequefio y mediano plazo. Los objetivos estratégicos de la
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Concertacién Nacional para el Desarrollo se encuentran alineados con los Objetivos de

Desarrollo Sostenible (ODS) de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) (p.08).

Con respecto al apoyo del sector financiero, especificamente Pymes, el Plan contempla el
eje estratégico de Desarrollo Econdémico, el mismo se alinea con el Objetivo de Desarrollo
Sostenible nimero 1 “Fin de la Pobreza”, de igual manera con el objetivo numero 8 “Trabajo
decente y crecimiento econdmico”, ademas del objetivo nimero 10 “Reducciéon de
desigualdades” (CCND, 2017 p.19).

Lo anterior, da una perspectiva amplia de los esfuerzos realizados por diferentes
instituciones de gobierno, instituciones privadas y sociedad civil en general, para la creacion
de una ruta que oriente el desarrollo econémico y social de Panama@; una visién nacional
integral que, a su vez, orienten programas, proyectos, desempefios y resultados

institucionales.

4.6.2.4. Disponibilidad de Financiacion

La Autoridad de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa (AMPYME), en su Memoria
Institucional del afio 2020, menciona diferentes programas financieros como medida de

apoyo a las MIPYMES en Panama, entre los que se encuentran:

e Fondo de Garantia: Nace en el afio 2001, sin embargo, se noté que el
programa no era demandado como se esperaba, por lo que se reestructuro
con el fin de ampliar de manera importante la capacidad del programa de
garantizar créditos lo que a su vez se traduce en una mayor cantidad de
beneficiarios (p.63).

e Departamento de Financiamiento de Microcrédito: El programa se
constituye mediante la Ley 72 (2009) y el Decreto Ejecutivo 126 (2010)
(p.64).

e Fidemicro Panama: Es un programa orientado a la promocion del mercado
de las microfinanzas a nivel nacional, con el fin de estimular y mejorar el
crecimiento econdémico de Panama. Cumple la funcién de banca de segundo
piso (p.64).

e Banca de Oportunidades: Es un programa el cual tiene como finalidad
otorgar financiamiento y acompafiamiento a emprendedores y empresarios

de la microempresa nuevos o que se estén reinventado (p.62).
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e Fondo de Reactivacion E-Commerce: Su objetivo es contribuir a la
reactivacion econémica del segmento MIPYME de la Regién SICA, a través
de acciones que incentiven al uso de nuevos canales de comercializacion.
El programa “Desarrollo de Capacidades en Comercio Electronico en
Centroamérica” podra ser concursable para MIPYMES de los paises de:
Guatemala, El Salvador, Honduras, Costa Rica y Panama (p.65).

o Departamento de Capital Semilla: Es un fondo concursable destinado para
apoyar nuevos emprendedores y empresarios de la microempresa de
subsistencia de areas urbanas, rurales e indigenas, siempre que el
solicitante cumpla con la capacitacion y la fiscalizaciébn que le seguira
AMPYME, hasta que la microempresa se convierta en un negocio productivo
para el solicitante (p.66).

o El Capital Semilla Gestionado: ElI Departamento de Capital Semilla

gestiond entré el 2019 y 2020 la entrega de este fondo a 669 beneficiarios
(p.66).

4.6.2.5. Contexto Regulatorio

Una caracteristica del sistema financiero panamefio que conviene resaltar es que su
regulacién y supervision esta descentralizada; no depende de un solo organismo (BID,
2021, p.05). La institucionalidad de la regulacibn en su conjunto cuenta con cinco
reguladores, los cuales tienen como punto de encuentro el Consejo de Coordinacion
Financiera, que tiene como fin ser una instancia de comunicacion y consultas entre ellos,
sin funcién vinculante o de supervision cruzada (p.21). Ademas, el Banco Interamericano

de Desarrollo (2021) menciona y define la funcién de los reguladores:

La Superintendenciade Bancos de Panama: Supervisa las empresas financieras,
las de leasing, las de factoring, los emisores o procesadores de tarjetas de débito,
crédito y prepagadas y las entidades emisoras de medios de pago y dinero

electrénico.

La Superintendencia del Mercado de Valores regula y supervisa a los emisores,

sociedades de inversion, intermediarios y demas participantes de dicho mercado.
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Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama (SSRP) tiene la
responsabilidad de regular la actividad de seguros, reaseguros y aseguradoras
cautivas, mientras que el Instituto Panamefio Autonomo para Cooperativos

(IPACOOP) la de las cooperativas que realizan actividad financiera, ahorro y crédito.

Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Pensiones de los Servidores Publicos
(SIACAP) supervisa, regula y promueve los fondos previsionales de acuerdo con

estandares internacionales.

Direccion de Empresas Financieras del MICI (DEF-MICI) se encarga de regular,
autorizar, cancelar y revocar la operacion de empresas financieras, empresas
microfinancieras, empresas de arrendamiento financiero, casas de remesas de
dinero, informacion de Datos de Historial de Crédito, factoraje financiero y casas de
empefio (pp.20-21).

Es importante mencionar que segun el Banco Interamericano de Desarrollo (2021), el
Sistema Bancario de Panama ha seguido los principales estandares internacionales y se
encuentra en proceso de implementacién de Basilea Ill. Por ultimo, cabe resaltar que
Panama no cuenta con un banco central, sin embargo, el Banco Nacional de Panama (de

capital publico) actiia como agente bancario del Estado (p.05).

El marco juridico y de regulacion del Sistema Financiero de Panaméa se basa en la Ley
Bancaria de 1998, mediante la cual se crea el Ministerio de Economia y Finanzas. A partir
de esta Ley se consolida la supervision del sector en la Superintendencia de Bancos de
Panamé (SBP). La regulacién del sector se rige a partir de una serie de mandatos que tratan
temas financieros especificos. En ese sentido, la innovacion y el apoyo del sector PYME ha
sido igualmente regulado, mediante la Ley 8, Ley 33, Ley 72 y el Decreto Ejecutivo 126,
entre otras. Con respecto al crédito algunas de las leyes que lo regulan son la Ley 10, Ley
24, Ley 81, Ley 2 y la Ley 130, la Ley 67 del Sistema de Coordinacion y Cooperacion
Interinstitucional entre los entes de fiscalizacién financiera y la Ley 12 que crea la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros forman parte del tema de fiscalizacion. La

compilacion de las leyes se presenta en el siguiente cuadro:
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Cuadro 7. Leyes del Sistema Financiero de Panamé

Afio Ley Propdsito

1998 Ley Bancaria Se crea el Ministerio de Economia y Finanzas por la

(Ley 97) fusién de los Ministerios de Hacienda y Tesoro y
Planificacién y Politica Econdmica, el cual tendra a su
cargo todo lo relacionado a la formulacion de
iniciativas en materia de politica econdémica
(Republica de Panamé, 1998, p.146).

2000 Ley de la autoridad de la | Se crea la Autoridad de la Micro, Pequefia y Mediana
micro, pequefia y mediana | Empresa, que en adelante se denominara AMPYME,
empresa. como una entidad auténoma del Estado, rectora en
(Ley 8) materia de micro, pequefia y mediana empresa

(Republica de Panama, 2000, p.02).

2000 Normas para el fomento a la | Establece un régimen normativo para fomentar la
creacion y desarrollo de la | creacion, el desarrollo y el fortalecimiento de la micro,
micro, pequefia y mediana | pequefia y mediana empresa, mediante politicas de
empresa promocién  orientadas a la  consolidacién,
(Ley 33) productividad y autosostenibilidad del sector, con la

finalidad de generar empleos dignos, mejorar la
distribucién de la riqueza nacional y reducir los niveles
de pobreza (Republica de Panama, 2000, p.02).

2001 Ley que Reglamenta las | Establece que quedan sujetas a las disposiciones de
Operaciones de las Empresas | esta Ley, las personas naturales o juridicas que se
Financieras dediquen a ofrecer al publico préstamos o facilidades
(Ley 42) de financiamiento en dinero, las cuales se

denominaran empresas financieras (Republica de
Panamd, 2011, p.03).
2002 Ley de Microfinanzas Tiene como objeto fomentar, desarrollar, y fortalecer,

(Ley 10)

el sistema de microfinanzas, promoviendo servicios
financieros y créditos destinados al sector rural y
urbano, para brindar una opcion a los ciudadanos y a

las comunidades en condicion de vulnerabilidad
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social, a fin de que se integren a los sistemas
econémicos y sociales del pais. (Republica de
Panamd, 2002, p.04).

2002 Ley Historial de Crédito Regula el servicio de informacion sobre el historial de
(Ley 24) crédito de los consumidores o clientes (Republica de
Panamd, 2002, p.01)
2007 Ley de Empresas | Ley mediante la cual Que crea el Régimen Especial
Multinacionales para el Establecimiento y la Operacion de Sedes de
(Ley 41) Empresas Multinacionales y la Comision de Licencias
de Sedes de Empresas Multinacionales (Republica de
Panama, 2007, p.01).
2008 Decreto de Ley 2 Decreto por el cual se reforma el régimen bancario y
Modifica el Decreto de Ley 9 | se crea la Superintendencia de Bancos (Republica de
de 1998 Panamd, 2008, p.01).
2009 Ley de Tarjetas de Crédito Regula el negocio de las tarjetas de crédito y otras de
(Ley 81) financiamiento, con el fin de garantizar al consumidor
sus derechos frente al desenvolvimiento de dicho
negocio (Republica de Panamé, 2009, p.01).
2009 Ley que Reforma la Ley 8 de | Establece en una de sus reformas que AMPYME
2000 y la Ley 33 de 2000. estara sujeta a la fiscalizacion de la Contraloria
(Ley 72) General de la Republica, de acuerdo con la
Constitucién Politica de la Republica y las leyes
(Republica de Panamé, 2009, p.01).
2010 Decreto Ejecutivo 126 Mediante el cual se reglamenta la Ley 72 del afio
Reglamentacion sobre la | 2009, que reformay adiciona la Ley 8 de 2000y la Ley
Micro, Pequefia y Mediana | 33 de 2000, sobre la Micro, Pequefia y Mediana
Empresa Empresa (Republica de Panama, 2010, p.02).
2011 Ley Conoce a tu Cliente Regula las medidas para conocer al cliente para los
(Ley 2) agentes residentes de entidades juridicas existentes
de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama
(Republica de Panama, 2011, p.01).
2011 Ley del Sist. de Coord. y | Establece que los entes de fiscalizacion financiera, en

Coop. Interinstitucional entre

el ejercicio de sus funciones, intercambiaran
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los entes de fiscalizacién

informacion y se coordinardn mutuamente para

financiera propiciar politicas de regulacion y asegurar una
(Ley 67) efectiva supervision del mercado financiero. Se crea
la Superintendencia del Mercado de Valores y dicta
otras disposiciones (Republica de Panama, 2011,
p.01).
2012 Ley gue crea la | Mediante la cual quedan sometidos al control,
Superintendencia de Seguros | autorizacion  previa, fiscalizacion, supervision,
y Reaseguros reglamentacién y vigilancia de la Superintendencia las
(Ley 12) empresas o entidades que tengan por objeto realizar
operaciones de seguros y finanzas y temas afines
(Republica de Panamé, 2012, p.01).
2013 Ley Marco Normativo para las | Regula las operaciones de instituciones de crédito

Instituciones de
Microfinanzas
(Ley 130)

gue no estan sujetas a requisitos prudenciales y

contables (Republica de Panama, 2013, p.01).

Fuente: Elaboracién propia a partir de las leyes de la Republica de Panama (2021).

Con respecto al tema de regulacién Fintech, en la investigacion “El Mercado del Fintech en

Panama” (2020) por parte de la Oficina Econ6mica y Comercial de la Embajada de Espafia

en Panama4, se menciona,

Pese a no existir una legislacién especifica para las empresas FinTech en Panama,
se ha avanzado mucho en este aspecto, pues existe un borrador para la regulacion
de las empresas FinTech. Actualmente, estas empresas se rigen por la ley N°42 de
23 de julio de 2001 que reglamenta las operaciones de las empresas financieras o
la ley bancaria N.° 9 de 1998 (p.03).

Como se menciona anteriormente, el borrador de la propuesta de Ley es impulsado por el

Ministerio de Economia y Finanzas, busca reformar el sistema financiero del pais para abrir

camino a las empresas Fintech. El presidente de la Asociacion Bancaria de Panama (ABP),

Carlos Troetsch menciona que, la idea de Panama es proyectarse como un hub logistico y
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financiero, no solo a nivel pais sino también tener acceso a la regidn latinoamericana, como

una oferta de digitalizacion avanzada (El Capital, 2017).

En conclusién, se puede observar la importancia de la regulacién Fintech, la cual permita
evolucionar y adoptar nuevas tecnologias, ademas, de proveer seguridad y confianza a los
usuarios. Uno de los retos del sistema financiero en Panama es la modernizacion, el BID
(2021) sefiala que para que dicha modernizacion tenga un impacto considerable en el

crecimiento, es importante contar con un marco adecuado:

(...) finanzas publicas sélidas; regulaciones que provean de seguridad y confianza
a los usuarios; fuentes de fondos estables que canalicen recursos entre ahorradores
y demandantes de financiamiento; y el desarrollo de mercados de valores que

ofrezcan oportunidades tanto al sector publico como privado (p.20).

4.6.2.6. Ecosistema Fintech

Segun el BID (2017), mediante la investigacion “Innovaciones que no sabias que eran de
América Latina y Caribe” identificaron 703 empresas jovenes Fintech, Brasil aporta el mayor
nimero de emprendimientos (230), México (180), Colombia (84), Argentina (72) y Chile
(65), en estos paises se concentra el 90% de la actividad Fintech de América Latina,
mientras que el restante 10% se distribuye entre los siguientes paises: Peru (16), Ecuador
(13), Uruguay (12), Costa Rica (5), Paraguay (5), Venezuela (4), Guatemala (3), Republica
Dominicana (2), Honduras (1) y Panama (1) (p.15).

Para el afo 2018, por medio de la investigacion llamada “Fintech en América Latina:
Crecimiento y Consolidacion” identificaron 1.166 emprendimientos distribuidos a lo largo de
18 paises de América Latina, se determind que cinco paises concentran el 86% de los
emprendimientos Fintech en la regién: Brasil (380), México (273), Colombia (148),
Argentina (116) Chile (84). Seguidamente un 11% se distribuye en 4 paises Peru (57),
Ecuador (34), Uruguay (28), Venezuela (11). Mientras que el restante 3% se encuentra
distribuido entre los siguientes paises: Costa Rica, Republica Dominicana, Guatemala,
Panamd, El Salvador, Paraguay, Bolivia, Honduras y Nicaragua (p.28).

Con respecto a la evolucién y crecimiento que han experimentado los ecosistemas Fintech
con respecto al afio 2017, se encuentra Panama en primer lugar, con un crecimiento mayor
al 100%, ya que pas6 de 1 emprendimiento a 6 en el afio 2018. Por otro lado, Costa Rica

presenta un crecimiento por encima del 50%, y pasa de 5 emprendimientos a 9 para el afio
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2018. Por su parte, Guatemala experimentd un crecimiento por debajo del 50% (BID, 2018,
p.29). A partir de esta informacién, se puede determinar que el crecimiento y expansion del

ecosistema Fintech fue mas acelerado para Panama en el afio 2018 (p.29).

En el caso de los paises de América Central, Panama y Republica Dominicana han
incursionado en el ecosistema Fintech y en adoptado la nueva ola de innovacion, sin
embargo, el desarrollo y crecimiento de los emprendimientos Fintech es mas lento. En el
caso de Panama, para el afio 2018 contaba con 6 empresas Fintech y en relacién con lo
anterior, la Asociacion Panafintech para el afio 2021 cuenta con 6 miembros: Fortesza,
Adelantos, Cryptobuyer, Cuanto, Venmetro y Tenme, segun los segmentos se caracterizan

de la siguiente manera:

Figura 18. Cantidad de empresas por segmento en Panama
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Panafintech (2020).

En resumen, y como lo plantea BID (2021) en su investigacion “Hacia el desarrollo y la
sofisticacion del sector financiero de Panama”, los hallazgos muestran que el sistema
financiero tiene carencias importantes para atender a determinados segmentos
empresariales y de poblacién y cuenta con un bajo grado de desarrollo de los mercados de

valores y de la industria Fintech. Lo anterior, porque el sistema financiero en Panama aun
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es conservador, existe una reducida oferta de productos, que no son accesibles para todos
los grupos socioeconémicos. De igual manera, la capacidad para adaptarse a las nuevas
tecnologias y a los productos innovadores es limitada. La modernizacion del sistema
financiero es un tema prioritario para Panama, segun el BID (2021), la modernizacion debe
de centrarse en varios aspectos clave: la reduccion del costo regulatorio, el desarrollo del
mercado de capitales como un hub regional, el aprovechamiento de la tecnologia para
lograr eficiencia y reduccion de costos y la mayor profundizacion e inclusion financiera (p.
1).
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4.6.3 Guatemala

La estructura del sistema financiero de Guatemala esta dividida en dos sectores: el sector
financiero formal, compuesto por el sistema bancario y no bancario y el sector informal. El
Sistema Bancario incluye a la banca central, conformada por: la Junta Monetaria como
autoridad maxima, el Banco de Guatemala que es el responsable de ejecutar la politica
monetaria, cambiaria y crediticia y la Superintendencia de Bancos que cumple la funcién de
6rgano supervisor. Por otro lado, se encuentran los bancos y sociedades financieras, estas
ultimas, definidas por el decreto 208, como intermediarios financieros especializados en
operaciones de banco de inversion. El sistema no bancario, esta conformado por:
almacenes generales de depdésito, empresas de seguro, empresas de fianzas, casas de
cambio, arrendadoras financieras, tarjetas de crédito, factoraje, mercado bursatil y por otras
entidades que garantizan o administran fondos de manera significativa (Hernandez, 2006,
p.08).

Actualmente, el Sistema esta constituido por 93 instituciones, entre las que se encuentran:
Instituciones Bancarias, Sociedades Financieras, Compafias Almacenadoras, Compafias
de Seguros, Casas de Cambio, Casas de Bolsa, Tarjetas de Crédito entre otras
instituciones.

Gréfico 12. Cantidad de Instituciones Financieras de Guatemala
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Superintendencia de Bancos, Guatemala, C.A
(2020).
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4.6.3.1. Inclusién financiera

La inclusién financiera en Guatemala ha ido en aumento a través de los afios, sin embargo,
se encuentra en una posicion desfavorable, ya que ni siquiera la mitad de la poblacion

posee una cuenta bancaria.

Grafico 13. Porcentaje de Adultos con cuenta bancaria 2011-2017
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Banco Mundial (2021).

En la actualidad, existe un alto porcentaje de guatemaltecos adultos que no se encuentran
incluidos en el sistema financiero formal, lo que constituye una limitante para su integracion
a las actividades econdmicas y financieras del pais de manera efectiva (Republica de
Guatemala, 2019, p. 09). Los datos del Banco Mundial (2017), sefialan que para ese afo el
16% de los adultos recibi6 pagos digitales, inferior al registrado en América Latina de 30%
y a nivel mundial de 34%. Por otra parte, el Boletin Trimestral de Indicadores de Inclusion
Financiera de la Superintendencia de Bancos (2020), diciembre 2018 el 13.1% de la
poblacién adulta contaba con al menos un préstamo bancario y existian 1,962.2 cuentas

afiliadas a servicios financieros méviles por cada 10,000 adultos.
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Los esfuerzos realizados por parte del gobierno se materializan en la Estrategia Nacional
de Inclusién Financiera para Guatemala ENIF (2019-2023), donde se establece una ruta
orientadora para un mayor crecimiento y desarrollo econémico sostenible e inclusivo, esta

estrategia se define como,

un instrumento para coordinar los esfuerzos a nivel nacional, tanto del sector publico
como del sector privado, con el objetivo de ampliar y mejorar el acceso y uso de los
productos y servicios financieros a los distintos segmentos de la poblaciéon
guatemalteca de acuerdo a sus necesidades, en especial, de aquellos que

actualmente no estén integrados al sistema financiero (p.iii).

A través de esta Estrategia, también acompafiada de otras practicas internacionales, se ha
determinado la necesidad de implementar acciones concretas que promuevan la inclusion

financiera. Algunas de las acciones que se contemplan en la ENIF (2019) son:

(...) brindar opciones de ahorro y crédito, alternativas para realizar pagos y
disponibilidad de herramientas de mitigacién de riesgos como lo son los productos
de seguro. Ademas de contemplar lo relativo a una adecuada educacién financiera
para la toma de decisiones financieras informadas, asi como la proteccion al usuario

de productos y servicios financieros (p.10).

4.6.3.2. Contexto emprendedor

Segun el indice Global de Emprendimiento (2018), muestra que Guatemala se encuentra
en el puesto diecinueve con respecto a los otros paises de América Latina y Caribe, por

debajo de Costa Rica y Panama y solo dos puestos arriba de El Salvador.

El dltimo informe de Situacion y Evolucién del Sector MIPYME (2015-2017) realizado por el
Ministerio de Economia en conjunto con el Viceministerio de Desarrollo de la Micro,
Pequefia y Mediana Empresa, establece que para el afio 2017 la composicion del parque
activo empresarial era de 479,939 de micro, pequefias y medianas empresas e identifican
un total de 1,631 empresas grandes (p.03). El comportamiento del sector PYME se detalla

de la siguiente manera:
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Cuadro 8.Composicion del Parque Activo Empresarial de Guatemala (2015-2017)

Tamafio de | 2015 2016 2017

la Empresa | % # % # % #

Micro 88.73% | 330,752 | 90.17% | 393,730 | 90.34% | 435,043
Pequefia 9.76% 36,398 8.55% | 37,352 | 8.42% | 40,568
Mediana 1.08% 4,027 0.92% | 3,999 0.90% | 4,328
Grande 0.43% 1,602 0.36% | 1,591 0.34% | 1,631
Total, de | 372,779 436,672 481,570
Empresas

Fuente: Elaboracién propia a partir de Ministerio de Economia (2017).

El analisis de comportamiento del sector MIPYME (2016-2017), represent6 un aumento
interanual de 14%, una de las variables mas importantes es el aumento de las
microempresas, con un crecimiento 108,791 empresas, lo cual trae consigo una proporcion
mayor de la poblacién econémicamente activa que se desempefia en este sector. Es a partir
del analisis de estos datos que se visualiza la importancia del sector PYME para Guatemala,
ya que “constituyen un aporte de alrededor de 80% en la generacion de empleo y su
contribucién al producto interno bruto es de 40%, ademas, representa una oportunidad de

desarrollo econémico y humano” (Ministerio de Economia, 2017, p.1).

La ENIF (2019-2023), considera como eje transversal el Emprendimiento y Desarrollo de
las MIPYME, se menciona que algunos de los principales obstaculos para la creacion, el
crecimiento, la formalizacion y la sostenibilidad de los emprendimientos son: el acceso a
financiamiento, la innovacion y calidad, el capital humano, el nimero significativo de
tramites y logistica asociada al sector. La estrategia supone un apoyo al sector PYME ya
gue contempla acciones especificas como, por ejemplo, capacitaciones en temas como
educacién financiera y cuatro areas tematicas para impactar positivamente a los

emprendimientos.

Una consideracion importante que se menciona es “proveer un marco legal y regulatorio
propicio que permita institucionalizar mecanismos que promuevan el desarrollo y fomento
de las MIPYMES”, en relacion con la provision de servicios financieros accesibles,

innovadores y ajustados a las necesidades especificas del sector (p.26).
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4.6.3.3. Politicas Publicas

El esfuerzo realizado por parte del Gobierno en el sector PYME se encuentra dirigido por el

Viceministerio de Desarrollo de la PYME, el mismo, tiene como mision

Promover y fortalecer al Emprendimiento y a la Microempresa, Pequefa y Mediana
Empresa, facilitando el acceso a financiamiento y servicios de desarrollo
empresarial para aumentar su productividad y competitividad; coadyuvando a la
creacion de empresas, generacion de empleo y reduccion de la pobreza (Gobierno
de Guatemala, 2021).

Entre las politicas publicas impulsadas por el gobierno para la atenciébn de los

emprendimientos y la innovacion se encuentran las siguientes:

La Politica Nacional de Emprendimiento -Guatemala Emprende- (2015-2030), se cred a
partir de una serie de mandatos presidenciales 2011- 2014, los cuales hacen un llamado a
construir sinergias para el fomento emprendedor de manera participativa con las entidades
publicas y privadas, oficializar las mismas y trabajar en su implementacién, para hacer del
emprendimiento un eje de desarrollo y crecimiento. En esta politica se encuentra plasmada
la vision de Guatemala en el tema de emprendimiento, el mismo se visualiza para el afio
2030 como “un pais emprendedor, sustentado en un ecosistema institucional consolidado,
focalizado en la innovacion, competitividad y sostenibilidad (...)", ademas, su misién es
“crear una cultura de emprendimiento e innovacién (...), asegurando la competitividad,
liderazgo, formacién y sostenibilidad de las nuevas empresas que se generen en el pais”
(p.22).

Por otro lado, el Plan Nacional de Innovacién y Desarrollo (2020-2024), propuesto por el
actual presidente, Alejandro Giammattei, busca atender temas estratégicos con respecto al
sector PYME, entre los que se encuentra “Generar las condiciones para el Desarrollo y
Fortalecimiento de las MIPYMES”, considerando que estos constituyen una de las

principales fuentes de empleo en el pais, entre las limitantes del sector se detectan,

estar dentro de la formalidad les genera altos costos sin incentivos; limitadas
oportunidades de crecimiento, ya que no pueden acceder facilmente al
financiamiento formal y deben permanecer fuera del alcance de las agencias de
gobierno; dificultades para contratar personal con las habilidades adecuadas y

educacién suficiente, y brindar capacitacion constituye una carga sustancial;
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utilizacion de equipamiento y tecnologia obsoleta o disfuncional y con limitada
oportunidad para acceder a las ultimas tecnologias para mejorar los procesos,

productos y funciones por lo costoso (p.38).

Del mismo modo, la Politica de Gobierno (2020-2024) contempla el tema PYME, uno de los
objetivos estratégicos es “Propiciar el Crecimiento Econémico y el Aumento Sostenible de
Empleo”, el cual establece como objetivo sectorial “Desarrollar las condiciones para el
impulso y fortalecimiento de las MIPYMES vy del sector cooperativista”, en ese sentido, se
busca propiciar las condiciones necesarias para fortalecer la productividad y competitividad,
ademas, impulsar un marco juridico que propicie el crecimiento de las empresas: revision
de leyes tributarias, modificacion de érgano regulador, ampliacion de la Ley de Bancos y

Grupos Financieros, entre otros (p.32).

Finalmente, el Plan Nacional de Desarrollo K'atun: Nuestra Guatemala 2032, que es una
ruta orientadora a largo plazo, la cual contempla también al sector PYME y su desarrollo,
como un impulso al crecimiento econémico del pais. Entre las prioridades se encuentra la
Democratizacion del Crédito, el cual permitird el acceso equitativo al crédito, con énfasis en
el area rural, jovenes, mujeres, y MIPYMES (p.408).

En cuanto a temas de innovacion el plan K atun busca,

Proveer incentivos que aceleren los procesos de innovacion y descubrimiento, para
la dinamizacién de la actividad productiva (incentivo a cadenas productivas). El
desarrollo de la ciencia y la tecnologia no es una tarea exclusiva del Estado, pero
es el Estado el que debe crear las condiciones para la innovacion y la adaptacion

tecnolégica en el pais (p.409).

Se puede concluir que por parte de actores del gobierno se conocen las limitantes de este
sector, de igual forma, la importancia que tiene para el crecimiento y desarrollo econémico
del pais. Es por esta razén que a través de las politicas publicas se busca atender este
segmento de la economia que representa una de las mayores fuentes de generacion de
empleos. Sin embargo, se puede observar que las politicas van dirigidas especificamente
a PYMES y su acceso al crédito, mas no se menciona sobre el ecosistema Fintech, su

abordaje y/o regulacion.
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4.6.3.4. Disponibilidad de Financiacion

El Ministerio de Economia de Guatemala (2021), en la pagina web oficial del Gobierno de
Guatemala, especificamente para el desarrollo de la Mipyme, menciona que, “facilita el
acceso al crédito por medio de intermediarios financieros, los mismos otorgaran recursos,
exclusivamente para empresarios propietarios de la micro, pequefa y mediana empresa”.
Estos préstamos van dirigidos a los sectores de: Industria, Agroindustria, Artesanias,
Comercio, Servicios y Servicios Turisticos. Dentro de los requisitos que se establecen para
el otorgamiento es que los beneficiarios deben de destinar la totalidad de los recursos

recibidos Unica y exclusivamente para:

e Capital de trabajo

e Adquisicién de maquinaria, equipo y/o herramienta

e Infraestructura productiva, ampliacién y/o remodelacion de la empresa
e Vehiculos para uso exclusivo de la actividad productiva

e Inversién en procesos de internacionalizacion de la empresa (Mineco, 2021).

Ademas, se establece que son sujetos a crédito: Micro y Pequefias Empresas, Medianas
Empresas, los mismos deben de desarrollar su actividad dentro de los sectores ya
mencionados, y Emprendedores, estos pueden ser personas individuales, grupos
solidarios, bancos comunales y/o grupos de empresarios legalmente constituidos, deben
de contar con un proyecto emprendedor y/o innovador enmarcado en las actividades de

industria, agroindustria, artesania, comercio y servicios.

Otra de las iniciativas por parte del Gobierno, es el Registro de Entes de Microfinanzas sin

fines de Lucro, la misma tiene como mision,

Ser la instituciébn puablica encargada del registro, suspension, cancelacion,
moadificacion, clasificacion y fortalecimiento de los Entes de Microfinanzas sin fines
de lucro, promoviendo la transparencia, y el desempefio crediticio, financiero y
economico social, con el objetivo de facilitar el acceso a microcréditos a

emprendedores y pequefia empresa del pais (Mineco, 2021).

Es importante mencionar que, en la pagina web del Gobierno de Guatemala, en el apartado
de Desarrollo de la Mipyme, la informacién que se encuentra Unicamente es la que se cita

anteriormente y algunos de los apartados no contienen informacion.
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Por otra parte, el Banco Centroamericano de Integracion Econémica (BCIE) (2020), a través
del programa “Facilidad de Apoyo al Sector Financiero para las MIPYME de
Centroamérica”, aporté 350 millones de doélares para las MIPYMES afectadas por COVID-
19, para garantias, capital semilla y asistencia técnica no reembolsable. Esta iniciativa se
dirigio a los siguientes paises: Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica,

Panama y Republica Dominicana (Eurocamara, 2021).

De igual manera, el BCIE promueve la inclusién financiera para la MIPYME y mujeres en el
area rural de Guatemala, a través de la alianza estratégica con la Fundacion para el
Desarrollo Integral de Programas Socioeconémicos (FUNDAP), ha logrado financiar
programas por hasta US$78.9 millones en beneficio de las MIPYME vy el sector productivo

femenino del &rea rural de Guatemala (BCIE, 2021).

Recientemente, el Banco Centroamericano de Integracion Econdémica y la Corporacion
Financiera Internacional de Desarrollo (DFC) de Estados Unidos, a través del Programa de
Emergencia COVID-19 y Reactivacion Econémica, suscribieron una linea de crédito por
100 millones de délares, para brindar recursos a las micro, pequefias y medianas empresas,
a disposicion de las instituciones financieras de Guatemala, El Salvador y Honduras, con
un enfoque de otorgamiento de crédito a las MIPYMES (BCIE, 2021).

Estas alianzas estratégicas permiten que se continden apoyando a las MIPYMES en su
reactivacién y crecimiento comercial y econémico, lo cual les permite desarrollar nuevas
lineas de productos o servicios, o bien, mantener y mejorar sus operaciones. El apoyo a
este sector es primordial, debido a que representa alrededor del 40% del PIB y el 80% la
fuerza laboral del pais, esto segun datos del Informe de Situacion y Evolucién del Sector
MIPYME de Guatemala 2015- 2017 (p.04).

4.6.3.5. Contexto Regulatorio

El sistema financiero de Guatemala se regia a partir de una estructura basica de legislacion
financiera emitida en 1945 y 1946, sin embargo, al concluir la década de los ochenta resulté
evidente legislar acorde a los cambios que habian ocurrido en el trascurso de los afos, las
crisis econdmicas, la liberalizacion de la banca y de los mercados financieros
internacionales, los avances en materia electronica, de computacion y telecomunicaciones
rebasaron la concepcién de los mercados y la legislacion de los afios cuarenta (Banco de
Guatemala, 2021).

124



Por esta razén, en 1993 la Junta Monetaria aprob6 el Programa de Modernizacién del

Sistema Financiero Nacional, mediante el cual se propuso actualizar el marco regulatorio

vigente, buscando reformas que favorecieran la estabilidad macroeconémica y que

propiciaran una mayor apertura del mercado financiero, esto mediante modificaciones

reglamentarias y legales, las mismas pretendian una adecuacion de las leyes a los nuevos

tiempos (Banco de Guatemala, 2021). En la actualidad, las leyes financieras por las que se

rige el sector bancario y financiero de Guatemala se describen en el siguiente cuadro:

Cuadro 9. Leyes del Sistema Financiero de Guatemala

Ley

Propésito

Ley de Sociedades
Financieras Privadas

Decreto Ley 208

El articulo 2 establece que, las Sociedades
Financieras Privadas deberan constituirse en forma
de sociedades andnimas y regularan y desenvolveran
sus objetivos, funciones y operaciones de
conformidad con la presente ley, las leyes bancarias
y la legislacién general de la Republica en lo que les
fuere aplicable y con las disposiciones e instrucciones
gue emita la Junta Monetaria y la Superintendencia de
Bancos en aplicacién de tales leyes y sus reglamentos

(Republica de Guatemala, 1964, p.01)

2000

Ley de Libre Negociacién de
Divisas
Decreto 94

Esta ley considera que el pais debe participar

eficazmente en el nuevo orden cambiario
internacional, a fin de no quedarse rezagado o en
desventaja con respecto a sus principales socios
comerciales, particularmente con los paises de la
region, para lo cual es necesario que cuente con un
marco juridico de orden cambiario actualizado y

flexible (Republica de Guatemala, 2000, p.01).

2001

Ley Contra el Lavado de
Dinero u otros Activos
Decreto 67

La presente ley tiene por objeto prevenir, controlar,
vigilar y sancionar el lavado de dinero u otros activos
procedentes de la comision de cualquier delito, y
establece las normas que para este efecto deberan

observar las personas obligadas a que se refiere el
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http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_sociedades_financieras_privadas.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_sociedades_financieras_privadas.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_negociacion_de_divisas.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_negociacion_de_divisas.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_contra_lavado_de_dinero.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_contra_lavado_de_dinero.pdf

articulo 18 de esta ley y las autoridades competentes
(Republica de Guatemala, 2001, p.01).

2002

Ley Orgénica del Banco de

Guatemala
Decreto 16

Se cre0 para adecuar la legislacion de los afios 1945
y 1946, y emitir una normativa que contemplara los
cambios generados en los mercados financieros y las
practicas modernas de implementacion de la politica
monetaria y financiera (Republica de Guatemala,
2002, p.01).

2002

Ley Monetaria
Decreto 17

Entre sus consideraciones se establece que el Banco
de Guatemala es el UGnico ente que puede emitir
billetes y monedas en el territorio nacional. Ademas,
reconocen la importancia de emitir legislacion
apropiada en materia cambiaria que permita, generar
confianza en los agentes econdmicos y revestir de
certeza juridica las operaciones con divisas que se
efectien en el pais, lo cual garantice una libre
convertibilidad de la moneda nacional (Republica de

Guatemala, 2002, p.01)

2002

Ley de
Financiera
Decreto 18

Supervisiéon

De conformidad con el tercer parrafo del articulo 133
de la Constitucion Politica de la Republica de
Guatemala, la Superintendencia de Bancos,
organizada conforme a la ley, es el érgano que
ejercera la vigilancia e inspeccion de bancos,
instituciones de crédito, empresas financieras,
entidades afianzadoras, de seguros y las demas que

la ley disponga (Republica de Guatemala, 2002, p.01)

2002

Ley de Bancos y Grupos

Financieros
Decreto 19

Considera que los bancos carecen de regulacion
especifica, lo que podria inducir a tales entidades a
asumir excesivos riesgos, en su prejuicio, asi como en
prejuicio del propio sistema, pero fundamentalmente
para los usuarios, por lo que es necesario establecer
la normativa que prevea lo atinente a grupos
financieros y a los mecanismos de supervision
acuerdo a las

consolidada de practicas
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http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2013/ley_organica_banco_de_guatemala.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2013/ley_organica_banco_de_guatemala.pdf

internacionales (Republica de Guatemala, 2002,
p.01).

2005 Ley para Prevenir y Reprimir | En el articulo 1 esta Ley se declara de interés publico
el Financiamiento del | y tiene por objeto adoptar medidas para la prevencion
Terrorismo y represion del financiamiento del terrorismo. El
Decreto 58 financiamiento del terrorismo es considerado delito de
lesa humanidad y contra el derecho internacional
(Republica de Guatemala, 2005, p.01).
2006 Ley de Entidades de | Esta Ley considera que, para coadyuvar al desarrollo

Microfinanzas y de Entes de
Microfinanzas sin Fines de
Lucro

Decreto 25

econdmico y social del pais, es necesario promover la
actividad de microfinanzas, a efecto de que las
personas que no son sujeto de crédito en el sistema
bancario nacional, tengan acceso al mismo, con lo
cual se estaria promoviendo la inclusién financiera,
principalmente en el &rea rural y en pequefios centros
urbanos.

Y menciona en su articulo 1, la Ley tiene por objeto
regular lo relativo a la constitucion, autorizacion,
fusion, funcionamiento, operaciones, Sservicios,
suspension y liquidacién de las Microfinancieras de
Ahorro y Crédito y de las Microfinancieras de
Inversion y Crédito, asi como lo atinente al registro,
administracién de riesgos, envio y divulgacion de
informacion y cancelacion y liquidacion de los Entes
de Microfinanzas sin Fines de Lucro (Republica de

Guatemala, 2006, p.01).

Fuente: Elaboracion propia.

Con respecto al tema de regulacion Fintech, la revista Vision Financiera de la

Superintendencia de Bancos de Guatemala (2017) menciona que, muchas de las empresas

Fintech todavia no pueden competir en circunstancias 6ptimas, porque la mayoria de las

actividades que realizan no estan debidamente reguladas.

Esta ausencia de reglas claras produce incertidumbre juridica, que lleva a la mayoria

de las empresas a querer autorregularse siguiendo las mejores préacticas
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http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2013/ley_prevenir_reprimir_financiamiento_terrorismo.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2013/ley_prevenir_reprimir_financiamiento_terrorismo.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2013/ley_prevenir_reprimir_financiamiento_terrorismo.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_entidades_microfinanzas_sin_lucro.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_entidades_microfinanzas_sin_lucro.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_entidades_microfinanzas_sin_lucro.pdf
http://www.banguat.gob.gt/sites/default/files/banguat/leyes/2021/ley_entidades_microfinanzas_sin_lucro.pdf

internacionales, de igual manera esta situacién permite la entrada de participantes
malintencionados que ponen en riesgo a sus clientes y por ende a todo el sector
(p.11)

Es por esta razén que es necesario una regulacion adecuada por parte de las autoridades
financieras que, ademas de regular el sector, apoye su desarrollo. Pese a la evidente
importancia de una regulacion adecuada, los esfuerzos de los gobiernos no deben de
guedar ahi, deben de tomar en cuenta otras determinantes que permitan el crecimiento y
expansion de este sector, entre ellas se encuentran: la creacion de talento, impulso a los
fondos de capital de riesgo, enfoque a los usuarios, alianzas estratégicas con instituciones
financieras tradicionales y apoyo a la tecnologia.

4.6.3.6. Ecosistema Fintech

Segun el BID para el afio 2017 Guatemala se encontraban entre el 10% de las Fintech
identificadas en América Latina, con solo 3 emprendimientos. A través del estudio “Fintech
en América Latina: Crecimiento y Consolidacion” el BID identificé un crecimiento del 33%
del 2017 al 2018, con tan solo una Fintech. Sin embargo, para el afio 2019, se estimé que
alrededor de 20 empresas Fintech se encontraban operando en Guatemala, los segmentos
mas importantes influenciados por el ecosistema Fintech incluyen remesas, préstamos,
gestion de finanzas y financiamiento colectivo (Sandoval, 2019).

Actualmente, la Asociacion Fintech Guatemala cuenta con 25 miembros que son empresas
Fintech, 12 Socios estratégicos como son: BAM, Banco Azteca, Banco GyT Continental,
Banrural, Banco Industrial, Banco de Antigua, Interbanco, Bantrab, Mastercard, Visa,
Fundacién Génesis Empresarial y Tigo Money. Ademas de 14 aliados (Fintech

Latinoamérica, 2021).
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Gréfico 14. Crecimiento de las Fintech en Guatemala 2017-2021
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Fuente: Elaboracion propia a partir de BID (2017), BID (2018), Sandoval (2019) y Fintech

Latinoamérica (2021).

La transformacioén digital es una de las lineas estratégicas de la Superintendencia, para
consolidar la transformacion, se cre6 la Unidad de Innovacion y Desarrollo (UNIDE), que
tiene por objeto investigar, estudiar y analizar los modelos de negocios innovadores en el
ambito financiero, asi como los riesgos relacionados, con el propdsito de desarrollar los

instrumentos técnicos y legales necesarios para su diagnéstico y regulaciéon (SIB, 2021).

La Superintendencia de Bancos (SIB) puso en funcionamiento en julio del 2019 el sitio web
SIB Innovation Hub, el cual es un punto de encuentro entre la institucion y los
emprendedores que desarrollen modelos de negocio donde apliquen tecnologias
financieras innovadoras. Su objetivo es acercarse al ecosistema Fintech en Guatemala, de
manera que les permita analizar el entorno de las tecnologias, el desarrollo de tendencias
y la identificacién de riesgos asociados, que puedan afectar al Sistema Financiero (SIB,
2021).

En conclusion, el Gobierno se encuentra liderando esfuerzos para investigar el ecosistema
Fintech de Guatemala, ese acercamiento les permitira conocer los nuevos modelos de

negocio. La Superintendencia de Bancos es consciente que es indispensable adaptarse a
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las nuevas tecnologias y a las Fintech, las cuales son importantes oportunidades para el

acceso a servicios financieros y garantizar asi la inclusion financiera de la poblacion que no

es candidata para acceder a servicios bancarios tradicionales.

4.6.4 El Salvador

El Sistema Financiero se encuentra conformado por instituciones financieras reguladas y

no reguladas, tiene una participacién predominante la banca en su mayoria extranjera

(BCR, 2021, p.05). Las entidades supervisoras y entidades participantes que componen el

Sistema son las siguientes:

El Banco Central de Reserva de El Salvador, el cual tiene como objetivo velar por
la estabilidad macroeconémica y la del sistema financiero. Promueve el
establecimiento de medidas prudenciales y regulaciones que aseguren solvencia
financiera y que permitan ofrecer servicios financieros eficientes (BCR, 2012).

La Superintendencia del Sistema Financiero, vigila el cumplimiento de las
disposiciones aplicables al Banco Central, bancos, sociedades de seguro,
intermediarios financieros no bancarios, sociedades de garantia reciprocas, casas
de cambio e Instituciones Publicas de Crédito; correspondiéndole, ademas, su
fiscalizacion.

Superintendencia de Valores, su funcion principal es vigilar el cumplimiento de las
disposiciones aplicables a las bolsas de valores, las casas de corredores de bolsa,
los almacenes generales de depdsito, sociedades especializadas en el depdsito y
custodia de valores, sociedades clasificadoras de riesgo, etc. correspondiéndole,
ademas, su fiscalizacién. También vigila a los emisores y auditores externos
asentados en el Registro Publico Bursatil.

Superintendencia de Pensiones, su finalidad principal es vigilar el cumplimiento
de las disposiciones aplicables al Sistema de Ahorro para Pensiones y al Sistema
de Pensiones Publico, y especialmente a las instituciones administradoras de
fondos de pensiones, al Instituto Nacional de Prensiones de Empleados Publicos -
INPEP- y al Programa de Invalidez, Vejez y Muerte del Instituto Salvadorefio del

Seguro Social, correspondiéndole, ademas, su fiscalizacion.
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e Instituto de Garantia de Depdsitos, contribuye a la reestructuracion de bancos
miembros con problemas de solvencia, en defensa de los derechos de los
depositantes y del propio Instituto (BCR, 2012).

Las entidades participantes que conforman el sistema financiero son las siguientes:
Bancos, Bursatiles, Previsionales, Organizaciones Auxiliares, Bancos Cooperativos,
Instituciones Publicas de Crédito, Sociedades de Garantia Reciproca, Sociedades de

Seguros, Casas de Cambio en Moneda Extranjera.

4.6.4.1. Inclusion financiera

Lainclusion financiera se refiere al acceso y uso de una amplia y diversa gama de productos
y servicios financieros responsables, sustentables y de calidad, tanto por personas como
por empresas (BCR, 2021). Como se menciona en apartados anteriores, el estudio Global
Findex del Banco Mundial (2017) muestra en sus datos que en El Salvador el porcentaje de
adultos con cuenta bancaria es del 30%. El Banco Central de Reserva (2021) en su
presentacion del lanzamiento oficial de la Politica Nacional de Inclusién Financiera, mostro
que, de cada 100 personas en El Salvador, tnicamente 23 tienen una cuenta de ahorro, 20
ahorran para una pension, 12 poseen un crédito en una Institucién Financiera y 16 realizan

transferencias o pagos por celular.

En un analisis de situacién de la Politica Nacional de Inclusién Financiera para El Salvador
(2021), con informacion de diversas instituciones, se identificaron diversos desafios en

materia de Estructura del Sistema Financiero, por ejemplo:

La oferta de servicios micro-financieros es diversa y competitiva, y es provista
principalmente por asociaciones cooperativas de ahorro y crédito y ONGs,
Unicamente 11 instituciones se encuentran reguladas por el Comité de Normas del
BCR, por lo que se presume que la mayoria de las organizaciones no son reguladas
y solo se encuentran monitoreadas por el Instituto Salvadorefio de Fomento
Cooperativo (INSAFOCOOP) (p.12).

Por otro lado, el nimero de corresponsales financieros ha crecido de manera significativa,
las operaciones permitidas por estos son: pago de servicios publicos y privados, recoleccion

y entrega de documentacion para apertura y cierre de cuentas de deposito, retiros y pagos
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con tarjetas de crédito y débito, transferencias locales de fondos, entre otras. A pesar del
crecimiento de estas agencias, la condicibn del marco regulatorio -fragmentado y
desnivelado- causa confusion en cuanto a qué normas son aplicables, un reto potencial se
relaciona al tipo de normas aplicables para agentes compartidos, por ejemplo, cooperativas
no reguladas (pp.13-14). Otro de los retos importantes para la inclusién financiera en El
Salvador es el uso de canales o medios electronicos para acceder a servicios financieros,
el cual es aun limitado Los salvadorefios realizan sus operaciones financieras a través de

agencias o sucursales y cajeros automaticos. (p.14).

Entre los indicadores mencionados en la Politica Nacional de Inclusion Financiera, con
respecto a su estado actual y como se menciona en apartados anteriores, la tenencia y uso
de cuentas en El Salvador se encuentra por debajo de los niveles presentados en otros
paises de Centroamérica (p.15). Algunas de las caracteristicas demograficas y brechas

principales se presentan en el siguiente gréafico:

Gréfico 15. Caracteristicas y Brechas: Inclusién Financiera en El Salvador
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Fuente: Politica Nacional de Inclusiéon Financiera, 2021.

El acceso a las cuentas es menor por parte de las mujeres, existe una brecha de 12.8%

entre géneros, por encima de la observada en América Latina y Caribe la cual es de 6
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puntos porcentuales. De igual manera, el 40% de la poblacion mas pobre (18%), asi como
las personas con educacién primaria o menor (19.7%), cuentan con menos posibilidades
de acceder a una cuenta. La brecha mas notoria se observa en la fuerza laboral, con 20.3%
de diferencia en tenencia de cuenta (PNIF, 2021, p.16).

Con respecto a los productos y servicios de pago, aln se realizan en efectivo y la tenencia
de medios de pago electronicos, como tarjetas de débito o de crédito, es baja. Segun cifras
mencionadas la Politica Nacional de Inclusion Financiera (2021), un 77.8% de los
consumidores realizaron el pago de servicios publicos con efectivo. Del mismo modo, sélo
el 18.9% de adultos poseen una tarjeta de débito y 5.7% cuentan con una tarjeta de crédito,

cifras inferiores a las reportadas por Latinoamérica (p.18).

4.6.4.2. Contexto emprendedor

El Gobierno de El Salvador llevé adelante la Politica Nacional de Emprendimiento (2014),
la misma se cred para dar respuesta a las necesidades de articulacion de las diferentes
acciones que ya se realizan en el pais, en materia de emprendimiento, pero de manera
desarticulada. Lo anterior, en un contexto de llegada del nuevo gobierno (2014- 2019), que
dentro de su programa tenia como proyeccion estratégica "Crear nuevos puestos de trabajo

a través del desarrollo emprendedor y equitativo de los territorios” (p.09).

El Sistema de Integracion Centroamericana (SICA) en conjunto con el Centro Regional para
la Promocién de la Micro y Pequefia Empresa (CENPROMYPE) elaboraron la Estrategia
Regional de Fomento del Emprendimiento: Estrategia SICA EMPRENDE (2012-2017), para
la consecucion del objetivo de integracién econdémica y el impulso y fomento de la MIPYME
centroamericana. El acercamiento de los Gobiernos de la region ha permitido que el
emprendimiento sea considerado un eje fundamental en las politicas de desarrollo y
crecimiento de los paises, impulsando el ecosistema emprendedor desde una perspectiva

integral, coordinada y articulada (p.06)

El indice Global de Emprendimiento (2018) muestra que El Salvador se encontraba en el
puesto namero veintiuno, con un puntaje de 16.7, por debajo de Honduras, Paraguay y

Guatemala y solo arriba de Guyana, Nicaragua y Venezuela.

Algunos de los indicadores presentes en el Informe Nacional de Emprendimiento en el
Salvador (2014-2015) del Global Entrepreneurship Monitor, y relevantes para conocer el

contexto emprendedor que predomina en el pais son los siguientes:

133



a)

b)

Segun la encuesta APS 2014, el 31.2% de la poblacién entre 18 y 64 afios es
emprendedora. Este sector se divide, 18.5% de emprendedores tempranos, 11.7%
de emprendedores establecidos y 1.0% con més de un negocio. Al indagar sobre el
sexo, se observa que la tasa de emprendimiento es igual para hombres y mujeres
con un 31%. Por otro lado, la tasa de emprendimiento es mayor en la zona rural
(33.2%) que en la zona urbana (30.2%),

La Tasa de Actividad Emprendedora (TEA), que es la variable mas utilizada para
medir el emprendimiento, muestra que en El Salvador la TEA increment6 de 15.3
en el 2012 a 19.5 en el 2014, lo siguiente se puede interpretar, de manera positiva,
como un aumento de los emprendedores con un entorno de negocio estable, por el
contrario, como un fenémeno negativo, siendo el resultado de las malas condiciones
del mercado laboral y la falta de generacién de empleo.

Otro de los indicadores importantes es, el tipo de emprendimiento que se desarrolla
en El Salvador, el estudio determiné que del 19.5% de emprendedores en etapa

temprana, 6.2% son emprendedores por necesidad y 13.2% lo son por oportunidad.

Grafico 16. Tasa de Actividad Emprendedora: por necesidad y oportunidad en

América Latina
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Fuente: Global Entrepreneurship Monitor, Informe Nacional El Salvador (2014-2015)
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En el gréfico anterior, se puede observar que el porcentaje de emprendedores por
oportunidad es inferior al promedio latinoamericano de 15.2%, mientras que el de
emprendedores por necesidad es mayor que en la region latinoamericana, donde la media
es 5.3%. A través de estos resultados se puede determinar que el perfil emprendedor de El
Salvador menor que en la region latinoamericana, lo cual se relaciona directamente con ser
el tercer pais méas pobre de la region latinoamericana, entre los 14 paises que participaron
(GEM, 2015, p. 38).

4.6.4.3. Politicas Publicas

A través de la intervencion de diferentes instituciones publicas, privadas y sociedad civil, se
desarrollaron diferentes propuestas para la atencion de temas prioritarios como
emprendimiento, desarrollo e innovacion, la formulacion de las siguientes politicas publicas

hace énfasis en el desarrollo de las PYMES y demas emprendimientos productivos.

La Politica Nacional para el Desarrollo de la Micro y Pequefia Empresa (2014), su propésito
principal consistia en establecer acciones que permitieran alcanzar mayores niveles de
productividad y competitividad. A raiz de la problematica que enfrentaban en ese momento
las MYPE, se hizo notable la necesidad de contar con una ruta que permitiera abordar la
problematica y brindar estrategias de contencién, entre los datos mencionados en esta
Politica, la Micro y Pequefia Empresa (MYPE) genera aproximadamente 700 mil empleos
directos y aportan alrededor de 35% del Producto Interno Bruto (PIB). Sin embargo, a pesar
de la importancia de las MYPE como una de las mayores fuentes para reducir la pobreza y
la marginalidad, se determiné que la mayoria de las personas propietarias de estos
emprendimientos viven debajo de los niveles de pobreza y se encuentran en desventaja

frente a los cambios del entorno (p.11).

Bajo la misma linea de la politica expuesta anteriormente, la Politica de Fomento,
Diversificacion y Transformacion Productiva (2014) surge de la necesidad de articular tres
dimensiones clave para dinamizar la estructura productiva de El Salvador en el corto,
mediano y largo plazo, para dar respuesta al problema de bajo crecimiento que aqueja a la
economia desde hace décadas (p.13). Es importante mencionar que la vision de la Politica

contempla como importante, el componente de innovacion tecnoldgica (p.15).
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Por otra parte, la Politica Nacional de Emprendimiento (2014) busca la articulacion de las
diferentes acciones individuales que se han realizado en esta materia, entre los aspectos

mas importantes de la Politica y que son considerados puntos de partida, se encuentran:

e Los recursos de apoyo financiero para desarrollar nuevas empresas, estos
fondos son requeridos para financiar las etapas tempranas del surgimiento
del nuevo emprendimiento y apoyar pruebas de concepto, prototipos y la
puesta en marcha de la empresa.

e Existencia de un ecosistema nacional para el emprendimiento, formado por
instituciones publicas y privadas comprometidas con la generacion y fomento
de una cultura de emprendimiento en El Salvador en especial con
emprendimiento de las mujeres y jovenes.

e Desarrollo de instrumentos de apoyo para la creacién de emprendimientos
con enfoques diferenciales y especializados para la atencion a los
segmentos emprendedores.

e Articulacion de los servicios de apoyo a los procesos de creacion de
emprendimientos y su formalizacion a través de mecanismos fisicos o

virtuales (p.09).

Asimismo, la Politica Nacional de Innovacion, Ciencia y Tecnologia (2018) “busca
incrementar la generacion y difusion del conocimiento y la innovacion, orientadas a mejorar
la competitividad, lograr una transformacién productiva nacional y contribuir a niveles
sostenidos de crecimiento (p.03). Ademas, se menciona que, El Salvador en enfrenta
grandes dificultades para competir en este tipo de economia globalizada. Otro de los puntos
importantes citados en la Politica y expuesto por el Foro Econémico Mundial, en su Informe
de Competitividad Global 2016-2017,

(...) aprovechar las oportunidades de la Cuarta Revolucion Industrial requerird no
solo negocios dispuestos y capaces de innovar, sino también instituciones fuertes,
tanto puablicas como privadas; infraestructura basica, salud y educacion; estabilidad
macroeconomica; y un buen funcionamiento del mercado laboral, financiero y de
capital humano. La innovacién necesita que el entorno le sea favorable y esta es
una tarea en la que deben implicarse tanto el sector publico, como el privado (pp.6-
7)
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Finalmente, se crea la Politica Nacional de Inclusion Financiera (2021), este tema supone
un reto para El Salvador, mas aun porque buscan llevar el beneficio a la base de la pirdmide
y a las Micro y Pequefias Empresas (MYPE). La Politica tiene como prioridad la promocién
de los servicios financieros digitales; los avances tecnolégicos permiten que las poblaciones
sub-atendidas o excluidas puedan acceder a productos y servicios financieros, esto sin
dejar de lado que existen otras limitantes para que se dé una efectiva expansion de los
servicios financieros digitales, por ejemplo, infraestructura, riesgos operacionales y/o
capacidad del consumidor financiero. Dentro de las areas prioritarias de la Politica, la
segunda area se concentra en promover la digitalizacion de servicios financieros a través
del impulso del entorno Fintech, pagos gubernamentales, y otros temas que no estén
sujetos de supervision y regulacion (p. 33).

En conclusion, las Politicas Publicas elaboradas por el Gobierno de El Salvador, reflejan el
seguimiento de los temas prioritarios, por ejemplo, la productividad del sector econémico,
sin embargo, esto no ha sido necesario para atender la problematica. Uno de los puntos
relevantes de la Politica Publica mas reciente, es la importancia que le dan a los servicios
digitales, reconocen el inminente cambio y evolucién de los servicios financieros y la

necesidad adaptarse a las necesidades de los consumidores y demandas del entorno.

4.6.4.4. Disponibilidad de Financiacion

La Comisién Nacional de la Micro y Pequefia Empresa (2021) en su péagina oficial sefala

entre las soluciones financieras para MYPE las siguientes:

e Fideicomisos FECAMYPE y PROGAMYPE
El Fideicomiso de Fondos para el Emprendimiento y Capital de Trabajo (FECAMYPE) y el
Programa de Garantia para la Micro y Pequefia Empresa (PROGRAMYPE), la constitucion
de estos esta relacionado con 9 millones de délares que el Gobierno de El Salvador ha
destinado para la reactivacién de las MYPE por medio de proyectos (parr. 02). Ademas,
CONAMYPE (2021), sefiala que la constitucion de este fideicomiso responde a la estrategia
de inclusién financiera. De igual manera, con la reciente aprobacion de las reformas
solicitadas por el presidente de la Republica, Nayib Bukele, a través del Ministerio de
Economia (MINEC), busca garantizar el acceso a créditos para las micros y pequefias

empresas con un financiamiento de 10 millones de ddlares (pérr. 05).
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e Fondos BCIE (Banco Hipotecario y Banco Promerica)
El Programa Regional de Competitividad y Sostenibilidad para la MIPYME Turistica
(PROMITUR), este programa busca promover la competitividad y sostenibilidad del sector
turismo brindando acceso al crédito a las MIPYME turisticas, de acuerdo con las
necesidades especificas del sector. Asi como propiciar emprendimientos innovadores,
nuevos modelos de negocio y el desarrollo de productos turisticos aprovechando

tecnologias y conocimiento adecuado.

e Linea MYPE- Banco Hipotecario
Segun Grimaldi (2020) el Banco Hipotecario de El Salvador habilité una linea de crédito a
emprendedores, con esto hizo un llamado a que las MYPES se integren a la bancarizacion.
Siendo esta, ademas, una medida de contencion para la situacién que enfrentan los
emprendedores debido a la pandemia Covid-19. Ademas, menciona que, de acuerdo con
un estudio realizado en enero de ese afio, el 70% de los micro y pequefios empresarios no

estan bancarizados.

e Fideicomiso Bitcoin
De acuerdo con la Asamblea Legislativa (2021), este serd manejado por el Banco de
Desarrollo de El Salvador (BANDESAL), se constituira con 150 millones de délares que le

transferira el Ministerio de Hacienda, su finalidad es,

(...) respaldar financieramente las alternativas que el estado provea, que permitan
al usuario llevar a cabo la convertibilidad automatica e instantanea del Bitcoin a délar
de los Estados Unidos de América en el caso que asi lo desee el usuario dentro de

una billetera digital estatal (p.01).

4.6.4.5. Contexto Regulatorio

Conforme a lo descrito por el Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR) (2021), con
la entrada en vigencia de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero, se
crea el Sistema de Supervision y Regulacién Financiera, constituido por BCR y la
Superintendencia del Sistema Financiero. Ademas, en virtud del articulo 99 de la Ley de
Supervision, se menciona que, el BCR es el responsable de la aprobacion del marco
normativo, dichas normas deben de dictarse de conformidad a la Ley de Supervision y
demas leyes que regulan a los supervisados. Algunas de las leyes aplicables al sector

financiero se describen en el siguiente cuadro:
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Cuadro 10. Leyes del Sistema Financiero de El Salvador

Ley

Propésito

Ley del Sistema de Garantias

Reciprocas para la Micro,
Pequefia y Mediana Empresa

Rural y Urbana

Segun el articulo 1, el propdsito de esta Ley es regular
el Sistema de Sociedades de Garantia Reciproca y
sus operaciones, para facilitar el acceso de la micro,
pequefia y mediana empresa al financiamiento y a las
contrataciones y adquisiciones publicas o privadas
(Asamblea Legislativa, 2001, p.02).

2008

Ley de Bancos Cooperativos y
Sociedades de Ahorro y Crédito

La ley tiene por objeto regular la organizacion, el
funcionamiento y las actividades de intermediacion
financiera que realizan los bancos cooperativos y las
sociedades de ahorro y crédito (Superintendencia del

Sistema Financiero, 2008, p.09).

2011

Ley de Supervisiéon y

Regulacion del Sistema

Financiero

El Sistema de Supervision y Regulacién Financiera
esta constituido por la Superintendencia del Sistema
Financiero, y por el Banco Central de Reserva de El
Salvador. La supervision de los integrantes del
sistema financiero y demas supervisados de
conformidad a esta Ley es responsabilidad de la

Superintendencia (Asamblea Legislativa, 2011, p.04).

2011

Ley para el Fomento de la
Produccion

Tiene por objeto el fortalecimiento y apoyo a los
sectores productivos, acorde a las reglas que rigen el
comercio mundial, con la finalidad de promover la
viabilidad,

sustentabilidad de las empresas en el mercado

productividad, competitividad y
nacional e internacional, contribuyendo asi a la
generacion de empleos dignos y al desarrollo
economico y social del pais (Asamblea Legislativa,

2011).
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2011

Ley del Sistema Financiero para
el Fomento al Desarrollo

El articulo Unico de la ley establece que constituyen el
Sistema Financiero para Fomento al Desarrollo, el
Banco de Desarrollo de El Salvador y los Fondos que
éste administra: Fondo de Desarrollo Economico y
Fondo Salvadorefio de Garantias, regulados en la
presente Ley (Asamblea Legislativa, 2011, p.02)

2014

Ley para el Fomento,
Proteccion y Desarrollo de la

Micro y Pequefia Empresa

Tiene por objeto fomentar la creacion, proteccion,
desarrollo y fortalecimiento de las Micro y Pequefias
Empresas y contribuir a fortalecer la competitividad de
las existentes, a fin de mejorar su capacidad
generadora de empleos y de valor agregado a la
produccién; promover un mayor acceso de las
mujeres al desarrollo empresarial en condiciones de
equidad, y constituye el marco general para la
integracion de las mismas a la economia formal del
pais, mediante la creacion de un entorno favorable,
equitativo, incluyente, sostenible y competitivo para el
buen funcionamiento y crecimiento de este sector
empresarial (CONAMYPE, 2014, p.6).

2015

Marco General de la

Supervisién del Sistema

Financiero

Se crea a partir de los establecido en la Ley
Supervision y Regulacion del Sistema Financiero,
considerando el nuevo enfoque de supervision que
adopta el ente supervisor, el cual estd basado en el
riesgo que enfrentan las entidades participantes en el
Sistema Financiero. En este marco se detallan
criterios y politicas que sigue la Superintendencia
para implementar la supervision de las entidades que
se encuentran bajo su perimetro de supervision
(Superintendencia del Sistema Financiero, 2015,
p.03).

2015

Ley Para Facilitar La Inclusién

Financiera

Tiene por objeto propiciar la inclusién financiera,
fomentar la competencia en el sistema financiero, asi

como reducir costos para los usuarios y clientes del
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sistema (Superintendencia del Sistema Financiero,
2015, p.06).

2016 Ley Contra la Usura La Ley tiene como objeto prohibir, prevenir y
sancionar las practicas usureras con el fin de proteger
los derechos de propiedad y de posesion de las
personas y evitar las consecuencias juridicas,

economicas y patrimoniales derivadas de todas las

practicas usureras (Asamblea Legislativa, 2016, p.02)

Con respecto al tema de regulacion Fintech Zometa (2019) sefiala,

Actualmente en El Salvador no existe una ley especializada que regule el tema de
las Fintech, pero se han incorporado leyes que pueden regular gran parte de
segmentos del tipo de tecnologia o plataforma que se estén utilizando en el pais
como lo es la Ley para facilitar la Inclusién Financiera que aborda regulaciones sobre
el dinero electrénico, billeteras virtuales y las cuentas simplificadas; cabe destacar
que en el articulo 56 de la Ley de Bancos literal |) resalta que los bancos podran
celebrar operaciones y prestar servicios con el publico mediante el uso de equipos
y sistemas automatizados, lo que da indicios que las entidades financieras del pais

podrian utilizar las Fintech.

Considerando que en El Salvador existe una ley para regular el dinero
electronico y cuentas simplificadas se cre6 la Ley de Firma Electrénica, publicada
en el afio 2015 para fortalecer las operaciones que se realizan digitalmente con
criptomonedas o bien dinero electrénico, bajo el fin de proteger la autenticidad de

los usuarios que hacen uso de estos servicios.

Actualmente el BCR esta trabajando en las Normas Técnicas para la Gestién
de la Seguridad de la Informacion y la Asamblea Legislativa junto con la comisiéon
de economia se encuentra estudiando el proyecto de Ley del Comercio Electrénico,
para que asi estas formen parte de la regulacion de las Fintech en el pais (pp.16-
17).

4.6.4.6. Ecosistema Fintech
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Segun Zometa (2019), el propésito de las Fintech es “promover la inclusiéon financiera y
agilizar las operaciones de pago y préstamo por medio de los servicios que ofrecen como:
transferencias de fondos locales, remesas internacionales, pagos de servicios, operaciones

electrénicas, entre otras” (p.17).

De acuerdo con la Asociacion Salvadorefia de Tecnologia Financiera (ASAFINTECH)
(2021), el ecosistema Fintech en El Salvador se encuentra conformado por una comunidad
mas de 101 empresas, 31 Alianzas Estratégicas. Entre las entidades pertenecientes a esta
comunidad se encuentran Fiado, Leverans, Credi Cloud, Dito, entre otras. De igual manera,
se encuentran incluidos el Banco Atlantida, el Banco Central de Reserva de El Salvador y

la Escuela Superior de Economia y Negocios.

Desde el Banco Central de Reserva de El Salvador, se llevan a cabo Foros Nacionales de
temas como Inclusién y Educacion Financiera, ademas, con el apoyo de ASAFINTECH se
desarrollan foros anuales con teméticas Fintech. El objetivo de estos foros es unir el
conocimiento de los emprendedores sobre las nuevas tecnologias financieras y los
diferentes modelos de negocio, esto para contribuir al impulso de las Fintech en el pais
(Zometa, 2019, p.16).

La Agenda Digital (2020-2030) del Gobierno de El Salvador, corresponde al conjunto de
acciones que buscan integrar a todos los actores que participan del desarrollo del pais a
través de la innovacion y la aplicacion de las TIC. Entre los objetivos estratégicos
establecidos en la Agenda se encuentra “Innovacién, Educacién y Competitividad”, que
engloba temas como Innovacion, Conectividad, Cobertura y Acceso, Inclusién Digital y
Fintech, con este ultimo, se pretende “propiciar la innovacién financiera que permita la
generacion de productos y servicios enfocados en la facilitacion de hacer negocios y
tramitologia gubernamental, impulsando la bancarizacion y la inclusién financiera”. De igual
manera, esta estrategia Fintech se alinea con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
especificamente el objetivo 1. Fin de la Pobreza, 8. Trabajo decente y Crecimiento

Econdmico, 9. Industria, Innovacion e Infraestructura, 10. Reduccion de las Desigualdades.

Ademas, Zometa (2019) menciona que, “los retos del pais son generar un ecosistema
Fintech que atraiga a inversores nacionales y extranjeros, asi mismo como empresas
tecnolégicas, instituciones educativas, instituciones financieras, emprendedores e
instituciones regulatorias y gubernamentales; para el desarrollo de la tecnologia en el pais”

(p-17). Por otro lado, Viera (2018) menciona que, para que las Fintech puedan desarrollarse

142



y lograr mayores impactos, sera necesario profundizar el dialogo entre quienes disefian las

politicas, y los reguladores junto con los generadores de estas innovaciones (p.24).

En conclusion, se puede observar la importancia que Gobierno de El Salvador da al tema
Fintech, a través de la Agenda (2020-2030) y los mecanismos de participacion, por ejemplo,
los foros nacionales que permiten a los emprendedores y poblacion en general conocer
sobre el Sector Fintech y sus modelos de negocio. El ecosistema se encuentra en
crecimiento y desarrollo, se puede observar la incorporacion de entidades publicas vy

diferentes alianzas estratégicas.
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Cuadro 11. Paises de Centroaméricay el Desarrollo de las Fintech
Categorias Costa Rica Panama Guatemala El Salvador
Estructura del | ¢ Ente Regulador: Consejo | ¢ Ente Regulador: | ¢ Ente Regulador: Junta | ¢ Ente Regulador: El
Sistema Nacional de Supervision del Consejo de Monetaria (6rgano rector) Banco Central de
Financiero Sistema Financiero Coordinacion Supervisores: Reserva de El
(CONNASIF) Financiera. » Superintendencia Salvador.

Supervisores:

= Superintendencia General
de Valores (SUGEVAL)

= Superintendencia de
Pensiones (SUPEN)

= Superintendencia General
de Seguros (SUGESE)

= Superintendencia General
de Entidades Financieras

(SUGEF)

e Banco Central de Costa
Rica.

e Bancos propiedad del

Estado: BCR Y BN.

e Legislacion Especial: Banco
Popular y de Desarrollo
Comunal y Banco
Hipotecario de la Vivienda.

e Bancos privados, empresas
financieras no bancarias,
cooperativas de ahorro y
crédito, mutuales de ahorro

Supervisores:

Superintendencia de
Bancos.
Superintendencia
Mercado de Valores.
Superintendencia de
Seguros y Reaseguros
de Panama.

del

Comprendido por:
bancos, empresas de
valores, fondos de
pensiones,
aseguradoras,

cooperativas, empresas
financieras, bancos de
desarrollo, compafias
de leasing y
asociaciones de ahorro
y crédito para vivienda.

Sistema Bancario opera
sin Banca Central o
alguna autoridad
monetaria.

de Bancos de Guatemala
» Superintendencia

de Telecomunicaciones
» Superintendencia

de Administracion

Tributaria
» Superintendencia
De Bancos
e EI Banco

de Guatemala (como
Banco Central).

e ElI Sistema Financiero
estd  constituido  por:
Instituciones  Bancarias,

Sociedades Financieras,
Compafias
Almacenadoras,
Compafias de Seguros,
Casas de Cambio, Casas
de Bolsa, Tarjetas de

Sistema de Supervision y
Regulacion.
Supervisores:

La Superintendencia
del Sistema Financiero
Superintendencia de
Valores
Superintendencia de
Pensiones

Instituto de Garantia de
Depésitos

El sistema financiero
estd conformado por:
Bancos, Bursétiles,
Previsionales,
Organizaciones
Auxiliares,
Cooperativos,
Instituciones Publicas
de Crédito, Sociedades
de Garantia Reciproca,
Sociedades de
Seguros, Casas de

Bancos
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y crédito, operadoras de
pensiones, operadores de
seguros, Sociedades
Administradoras de Fondos
de Inversién (SAFI), entre
otras instituciones.

Centro Bancario
Internacional (CBI) esta
dividido entre el Sistema
Bancario Nacional
(SBN) y Bancos de
Licencia Internacional.

Crédito entre otras
instituciones.

El sistema no bancario
estd conformado por:
almacenes generales de
depésito, empresas de
seguro, empresas de
fianzas, casas de cambio,
arrendadoras financieras,
tarjetas de crédito,
factoraje, mercado bursétil
y por otras entidades.

Cambio en Moneda
Extranjera.

Inclusion
Financiera?!

El 68% de adultos con una
cuenta bancaria.

Segun el reporte de BBVA
(2016) sobre el indice
Multidimensional de
Inclusién Financiera- MIFI,
en el 2014 Costa Rica se
encontraba en el puesto 43,
entre los primeros 10 paises
de América Latina
sobresalientes en inclusion
financiera.

El 46% de adultos con
una cuenta bancaria.

Segun el indice
Multidimensional de
Inclusién Financiera-

MIFI, en el afio 2014
Panama se encontraba
en el puesto 81.

El 44% de adultos con una
cuenta bancaria.

Segln el indice
Multidimensional de
Inclusién Financiera- MIFI,
en el afio 2014 Guatemala
se encontraba en el
puesto 98.

El 30% de adultos con
una cuenta bancaria.
Segun el  Indice
Multidimensional de
Inclusién  Financiera-
MIFI, en el afio 2014 El
Salvador se
encontraba en el
puesto 105.

Contexto

emprendedor?

Costa Rica se encuentra en
el puesto niumero 6 de los
paises en Centroamérica
con mayor oportunidad de
crecimiento y desarrollo en

Panamé se encuentra
en el puesto numero 9
de los paises en
Centroamérica con
mayor oportunidad de
crecimiento y desarrollo

Guatemala se encuentra
en el puesto numero 19 de

los paises en
Centroamérica con mayor
oportunidad de

crecimiento y desarrollo

El Salvador se
encuentra en el puesto
nimero 21 de los
paises en
Centroamérica con
mayor oportunidad de

! Los datos provienen de Banco Mundial, (2017).

2 |os datos provienen del ind
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el area emprendedora, con
un porcentaje de 33,3%.

e Costa Rica no se encuentra
en la investigacion del
Monitor Global de
Emprendimiento 2020.

en el area
emprendedora, con un
porcentaje de 27,7%.

Segun el Monitor Global
de Emprendimiento
(2020), el pais posee un
porcentaje de 32.35%
en el indicador de Tasa

en el area emprendedora,
con un porcentaje de
18,5%.

Segun el Monitor Global
de Emprendimiento
(2020), el pais posee un
porcentaje de 28.32% en
el indicador de Tasa de

crecimiento y
desarrollo en el éarea
emprendedora, con un
porcentaje de 16,7%.

El Salvador no se

encuentra en la
investigacion del
Monitor Global de

de Actividad Actividad Emprendedora Emprendimiento 2020.
Emprendedora Temprana (TEA).
Temprana (TEA).

Politicas .
Publicas

El pais cuenta con al menos
diez Politicas Publicas que
dan soporte a la actividad
emprendedora en el pais.

e No existe politica publica
especificamente para el
tema Fintech.

Con el apoyo de la
Autoridad de la Micro,
Pequefia y Mediana
Empresa (AMPYME) se
crearon tres politicas
publicas para el
desarrollo sector
emprendedor.

Ademas, el Gobierno
desarroll6 planes 2
planes estratégicos, en
los que se plantea el
apoyo de la economia
abiertay de la alineacién
con los Objetivos de
Desarrollo Sostenible.
No existe politica
publica especificamente
para el tema Fintech

A través del esfuerzo del
Gobierno en conjunto con
el  Viceministerio  de
Desarrollo de la PYME se
han implementado dos

Politicas Pdblicas que
favorecen al sector
emprendedor.

De igual manera, existen
dos Planes Nacionales
enfocados en temas de
innovacion y
fortalecimiento de las
PYMES.

No existe politica publica
especificamente para el
tema Fintech

Con la intervencion de
diferentes actores
publicos y privados se

formularon tres
Politicas Publicas
dirigidas al sector
PYME.

Existe una Politica

dirigida a temas de
Innovacion, Ciencia y
Tecnologia.

El pais cuenta con la
Politica Nacional de
Inclusiébn  Financiera
(2021) tiene como
prioridad la promocion
de los servicios
digitales. Una de sus
areas prioritarias se
concentra en promover
la digitalizaciéon de
servicios financieros a

ice Global de Emprendimiento- GEI, (2018).
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través del impulso del
entorno Fintech.
Existe una Politica
Pulblica que considera
a las Fintech como
area prioritaria.

Disponibilidad

de Financiacion

No existe una diferenciacion
sobre los programas que se
dirigen a Pymes
tradicionales y aquellos que
atienden a un sector
especifico como lo son las
startups tecnoldgicas.

El ecosistema Fintech no
cuenta con un programa de
financiacibn o inversion
especifico que permita
desarrollar las startups, sin
embargo, dentro del
contexto en el que operan
los emprendimientos se

Existen programas
financieros como
medida de apoyo a las

PYMES.

En los  programas

financieros no

se

especifica para qué tipo
de PYMES van dirigidos
y si eventualmente una
startup Fintech puede
acceder a estos

sistemas de apoyo.

No existen programas
de apoyo financiero

La facilidad de acceso al
financiamiento para las
PYME se da por medio de
intermediarios financieros.
Los créditos van dirigidos
a sectores determinados,
el sector Fintech no se
contempla.

El otorgamiento de crédito
esta sujeto a una serie de
requisitos, entre los que se
encuentran contar con un
proyecto emprendedor y/o
innovador.

No existen programas de
apoyo financiero

Los programas de
financiamiento van
dirigidos al sector
PYME, corresponden a
Fideicomisos, Fondos
de Bancos
Hipotecarios y Linea
MYPE.

Existe un Fideicomiso
que respalda al Bitcoin,
esto para garantizar la
implementacion del
bitcoin como una
criptomoneda de curso
legal.

Existen un programa

encuentran diferentes especificamente  para especificamente para las de apoyo financiero
opciones de financiacion: las Fintech. Fintech. especificamente para
las Fintech.

Capital Personal

Créditos Bancarios

Fondos Gubernamentales

Capital de Riesgo (Venture

Capital)
Contexto Regular la industria de | e Regulacion y En 1993 se aprueba por la Actualmente en El
Regulatorio tecnologia financiera supervision Junta Monetaria el Salvador no existe una

(Fintech), de una forma en
que se equilibren los
objetivos de estabilidad

descentralizada.

Programa de
Modernizacion del

ley especializada que
regule el tema de las
Fintech.
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financiera y de promocion
de la innovacién 3. Segun lo
mencionado anteriormente,
existe apertura por parte del
Gobierno hacia las
iniciativas para la regulacion
de las Fintech.

e EI BCCR permiti6 a las
Fintech  conectarse  al
Sistema Nacional de Pagos
Electronicos (Sinpe), esto
corresponde al  primer
acercamiento con el
regulador.

e Se determina que al menos
un 52% del ecosistema
considera que no se cuenta
con una regulaciéon
especifica y afirman si se
requiere, el 24% opina que
la regulacion es adecuada y
el 14% consideran que la
regulacion es excesiva®.

Cuentan con cinco
reguladores y tiene
como punto de

encuentro al Consejo de
Coordinaciéon
Financiera.

Con respecto al tema de
regulacion Fintech, no
existe legislacion
especifica, sin embargo,
existe un borrador para
la regulaciéon del
ecosistema.

Sistema Financiero aun
es conservador, por lo
que el desarrollo de las
Fintech se ve limitado.

Sistema Financiero
Nacional.
No existe regulacion

especifica para el sector
Fintech.

Algunas de las empresas
han tenido intencion de
autorregularse, siguiendo
las mejores practicas
internacionales °.

La Ley para facilitar la
Inclusién Financiera
dan contencion a la
regulacion de ciertos
segmentos de las
Fintech, como lo es el

tema de dinero
electrénico, billeteras
virtuales y cuentas
simplificadas.

En el afio 2015 se cre6
la Ley de Firma
Electronica, para
fortalecer las
operaciones que se
realizan  digitalmente

con criptomonedas.

Actualmente el Banco
Central de Reserva de
El Salvador  esta
trabajando en las
Normas Técnicas para
la Gestibn de la
Seguridad de la
Informacion, que sera
contemplada como
parte de una futura
regulacion Fintech.

3 Plan Estratégico BCCR, (2020-2023).
4 Datos tomados del BID, (2019).
5>Superintendencia de Bancos de Guatemala, (2017).
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Ecosistema

Fintech

El crecimiento de las
empresas Fintech fue del
50%, pas6 de 5 a 9
emprendimientos para el
afio 2018 6,

En el afio 2016 se da la
presencia de Costa Rica en
la Asociacion Fintech de
Centroamérica y Caribe.

El segmento con mayor
crecimiento es el de
Empresas de Tecnologia
Financiera.

Segun el BCCR se pretende
el desarrollo del
ecosistema, aportando
eficiencia al sistema
financiero, competencia a
las entidades formales,
aprender de nuevas
tecnologias y
eventualmente, los bancos
podrian adquirir  esas
empresas.

El crecimiento de las
empresas Fintech fue
mayor al 100% en el afio
2018, pas6 de 1 a 6
emprendimientos.
Existe la Asociacion
Panamefia de
Innovacion, Fintech y
Economia Digital, antes
llamada PanaFintech.

El segmento que mas
destaca es el de
Soluciones de Pago.
Pretende proyectarse
como un hub logistico y
financiero, no solo a
nivel pais sino también
tener acceso a la region
latinoamericana, como
una oferta de
digitalizacién avanzada.

El pais experimenté un
crecimiento medio, por
debajo del 50% en el afio
2018. Se registran 4
emprendimientos
Fintech’.

En el afio 2019 se estimd
que alrededor de 20
empresas Fintech se
encontraban operando en
el pais.

Pertenece a la Asociacion
Fintech de Centroamérica

y Caribe.

Entre los segmentos mas
importantes se
encuentran: remesas,

préstamos, gestion de
finanzas y financiamiento
colectivo.

En el afo 2018 se

registraban 3
emprendimientos
Fintech.

Actualmente se

registran mas de 101
empresas Fintech que
operan en el pais.

Existe la Asociacion
Salvadorefia de
Tecnologia Financiera,
en esta comunidad
estan incluidos Bancos
Nacionales y una

Universidad.

Pertenece a la
Asociacion Fintech de
Centroamérica y
Caribe.

No existe un dato
preciso del segmento
gue mas destaca en el
ecosistema de El
Salvador.

Fuente: Elaboracion propia.

6 Datos tomados del BID, (2018).
7 Superintendencia de Bancos de Guatemala, (2017).
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Tal como se puede apreciar en la tabla anterior el andlisis comparativo de los paises tiene
una serie de categorias, en primer lugar, la Estructura del Sistema Financiero, todos los
paises cuentan con un Sistema Financiero consolidado, entes reguladores y supervisores
designados. El Sistema Financiero se encuentra conformado por entes publicos y privados

gque dinamizan la economia.

Como segunda categoria se encuentra la Inclusion Financiera, segun el reporte del Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria- BBVA (2016) sobre el indice Multidimensional de Inclusién

Financiera (MIFI) del afio 2014 sefiala que,

Costa Rica se encuentra en el puesto 43 del ranking de 137 paises que participan
en el MIFI. Asimismo, se ubica entre los primeros 10 paises en inclusién financiera
de Latinoamérica. Por otro lado, Panama se sitla en el puesto 81, seguido de
Guatemala en el puesto 98 y finalmente, El Salvador en el puesto 105 (pp. 14-15).

Lo anterior, se contrasta con el estudio Global Findex del Banco Mundial del afio 2017, se
puede apreciar que Costa Rica es el pais con el mayor porcentaje de adultos con una
cuenta bancaria con un 68%, seguido de Panama con un 46%, Guatemala con un 44% vy,

por ultimo, El Salvador con 30%.

La tercera categoria es el Contexto Emprendedor, el desempefio en la region de
Latinoamérica y el Caribe segun los datos del indice Global de Emprendimiento (GEI) del
afio 2018, arrojan que Costa Rica se encuentra en el puesto niumero 6 de los paises de la
region con mayor oportunidad de crecimiento y desarrollo del &rea emprendedora, seguido
de Panama que se ubica en el puesto 9, Guatemala en el puesto 19 y, por ultimo, El
Salvador que se sitta en el puesto 21. Aunado a esto, el Monitor Global de
Emprendimiento (2020), determina que Panama posee un porcentaje de 32.35% en el
indicador de Tasa de Actividad Emprendedora (TEA), mientras que Guatemala tiene un
porcentaje de 28,32%; es importante mencionar que en este estudio no se registran datos

de Costa Rica y El Salvador.

Como categoria numero cuatro se considera el tema de Politicas Publicas, a través del
andlisis se puede determinar que los cuatro paises cuentan con Politicas Publicas para el
desarrollo y fortalecimiento de la actividad emprendedora, asi como planes nacionales y
planes estratégicos que toman en cuenta temas de innovacion y economia abierta. Para el
caso de Costa Rica, Panama y Guatemala no existe una politica publica que contemple el

tema Fintech.
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El caso de El Salvador es diferente, porque ademas de contar con politicas dirigidas al
sector PYME, para el afio 2021 desarrollaron una Politica Nacional de Inclusién Financiera,
atendiendo el problema de Inclusion que se menciona en parrafos anteriores. En esta
Politica toman en cuenta como &rea prioritaria la promocion de la digitalizacién de servicios
financieros, a través del impulso de las Fintech. Si bien no existe una politica publica dirigida
exclusivamente al tema Fintech, la Politica Nacional de Inclusion Financiera considera a las

Fintech como un area prioritaria.

Como quinta categoria se encuentra el tema de Disponibilidad de Financiacion, los paises
en estudio cuentan con programas de financiamiento para PYMES. Para el caso de Costa
Rica, Panama y Guatemala no existen programas de apoyo financiero especificamente
para las Fintech. Sin embargo, el caso de El Salvador es diferente, ya que en este pais
existe un Fideicomiso que respalda al Bitcoin, por lo que se puede considerar que existe
apoyo para este tipo de segmentos de Fintech. En la categoria seis se encuentra el contexto
regulatorio y como se puede observar en el cuadro en ninguno de los casos existe

regulacién especifica para el sector Fintech.

Y, por ultimo, la séptima categoria corresponde al Ecosistema Fintech, se puede observar
que para el afio 2018, Costa Rica contaba con 9 emprendimientos, Panama tenia 6,
Guatemala tenia 4 emprendimientos Fintech y El Salvador 3. Actualmente, de Costa Rica
y Panama no existen datos exactos de la cantidad de emprendimiento Fintech, para el caso
de Guatemala en el afio 2019 se registraron 20 empresas Fintech y para el afio 2021 El

Salvador registra alrededor de 101 empresas Fintech asociadas.

El ecosistema de los cuatro paises esta establecido y cada pais pertenece a una Asociacion
Fintech. El principal segmento que destaca en Costa Rica es el de empresas de tecnologia
financiera, para el caso de Panama el segmento predominante es el de soluciones de pago,
en Guatemala se destaca el segmento de remesas, préstamos y financiamiento colectivo,

en caso de El Salvador no cuenta con un dato preciso del segmento predominante.
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4.7. PrimeraLey Fintech en Latinoamérica

La primera normativa que regulé el mercado Fintech en Latinoamérica se desarroll6 en

México, la Ley Fintech fue promulgada en marzo del 2018. Segun Deloitte (2021),

El crecimiento del sector Fintech en México ha sido exponencial por lo que
la regulacion se convirti6 en un proceso inminente. Para la elaboracion del
anteproyecto de ley, las autoridades tomaron en cuenta el modelo utilizado en otros
paises, sin embargo, muy poco se pudo replicar, pues la mayoria tiene las mismas
condiciones, con algunas excepciones como Reino Unido, cuya regulacion en la
materia estad muy desarrollada (parr.04).

Forbes México (2021), en su articulo “La regulacion como aliada para el crecimiento del

ecosistema Fintech” expresa,

La Ley Fintech llega a reconocer, ordenar y regular un mercado que ya
existia y operaba en México, eliminando esos riesgos para las Fintech autorizadas
por el Gobierno, y al mismo tiempo, a establecer un marco legal para proteger a los

consumidores y al sistema financiero (parr. 04).

De igual manera, mencionan que, Como todo marco juridico, el marco legal de las
Fintech evolucionara con el tiempo, “aprendiendo” de la experiencia y ajustandose

a las nuevas realidades (parr. 08).

Ademas, explican que la Ley Fintech es el resultado de un trabajo en conjunto, en el que el
Gobierno involucré al Sector Privado, a las empresas Fintech y a la banca tradicional. Por
otro lado, mencionan las principales preocupaciones relacionadas a la operacion del
mercado financiero entre las que se encuentran: la transparencia en beneficio de los
usuarios, proteccion al sistema en general (prevencién de afectaciones sistémicas),
disminucién en el riesgo de lavado de dinero. La Ley también busca evitar el arbitraje
regulatorio entre las entidades que, aunque operen bajo figuras legales distintas, compiten

en el mismo mercado (Forbes, 2021, pérr. 05).

Segun el BID (2019), entre las disposiciones generales de la Ley se enfocaron en cuatro

areas:

1. Instituciones de Tecnologia Financiera: Compuestas por entidades de crowdfunding e

instituciones de pago electronico;
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Activos Virtuales (Criptomonedas)
Interfaces De Programacion Aplicadas (APIs)
Autorizaciones Temporales para Pruebas de Innovacion: Sandbox, para que modelos

novedosos pudieran experimenta sus productos y servicios en un ambiente controlado
(p. 38)

Cabe destacar el tema de las APIs contenido en la Ley, ya que segun BID (2019), “esto
podria sentar las bases para la creacion de un estandar de interconexion y de banca abierta
(también conocido como “open banking”) para la industria financiera”. Las APIs “permitirian
que otras entidades financieras y las startups FinTech accedan a datos de los
consumidores, principalmente transaccionales, para la prestacion de servicios o la creacion

de marketplaces” (p.39).

De igual manera, el Banco Interamericano de Desarrollo (2019) resalta en su investigacion
que, el grupo ministerial de los 24 (G24) paises en desarrollo destacaron la Ley FinTech de
México “como un muy buen ejemplo de una regulaciéon con enfoque integral centrado en
objetivos y principios generales” (p.38). Si bien en América Latina los gobiernos reconocen
el potencial de las Fintech para el desarrollo econémico y social de la region, la Ley
Mexicana marca un hito, a nivel regional e internacional, en el ecosistema y la regulacién
de las Fintech y lo categoriza como el pais pionero en la industria de las Tecnologias

Financieras.
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5. Capitulo V: Ambitos de accién de las Fintech

A continuacion, se presentan dmbitos de accién donde el sistema financiero y bancario
podria aprovechar las capacidades de las Fintech para la mejora de los servicios
financieros.

5.1. Innovacion de la Banca Abierta

Segun el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), los grandes bancos utilizan

ampliamente la innovacién abierta con el fin de colaborar con las empresas Fintech (p.35).

Ademés, mencionan que la innovacion abierta supone abrir la empresa para adquirir
tecnologia y conocimiento generado fuera de la organizacién. También implica abrir la
propiedad intelectual de la organizacion y sus activos para generar nuevas ideas y
oportunidades de negocio (p.35).

El CAF en su estudio “La revolucién de las empresas FinTech y el futuro de la Banca:
Disrupcién tecnoldgica en el sector financiero (2016)” establece que, en un contexto de
disrupcién como el que enfrentamos, la innovacién abierta es crucial para que los bancos

logren varios objetivos:

1. Aprender de manera mas rapida y eficiente negocios fundamentalmente
diferentes a los tradicionales.
Atraer talento con potencial disruptivo.
Promover una cultura de innovacion y colaboracion en las organizaciones.
Alianzas con empresas Fintech que les permitan ofrecer soluciones a los clientes
por un costo menor a la que lo haria un banco. Esto debido a que no deben
trabajar con sistemas heredados y complejidades regulatorias a las que si deben
de responder las instituciones financieras tradicionales.

5. ldentificacion agil y eficiente de nuevas oportunidades de negocios, financieros
y no financieros.

6. Explotacion de tecnologia propietaria a través de distintos mecanismos, como

licenciamiento o la creacion de empresas filiales (p.35).
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Los mecanismos de innovacion abierta que estan siendo utilizados son los siguientes:

= Incubadoras / aceleradoras

= |nversiones / Empresas de capital de riesgo.

= Convocatorias abiertas

= Plataformas de API abiertas

= Participacion en consorcios o joint ventures para co-creacion y colaboracién.

= |ncubadoras internas (pp.36-37).

5.2. Inclusion Financiera

El desarrollo del ecosistema Fintech y los servicios de banca digital representan una
oportunidad de ampliar el acceso al financiamiento a personas y empresas, que por su
condicién no han podido acceder a productos y servicios financieros. Pese a los esfuerzos
de inclusién y bancarizacién por parte de los bancos tradicionales, existe un espacio
importante para que se profundice la colaboracion con las empresas Fintech y de esta
manera cerrar brechas de inclusion financiera en la region, asi como promover educacion

financiera y finanzas responsables (Lennon, J., Paz, M. y Gallagher, T, 2020).

Como se menciona anteriormente, segun el Banco Mundial (2017), solo el 51% de la
poblacion familiar de América Latina y Caribe tiene una cuenta en una institucién financiera
formal, mucho mas baja que el promedio en Asia Emergente 78% y el grupo de economias
avanzadas 96% (Lennon, J., Paz, M. y Gallagher, T, 2020).

La inclusion financiera ha sido reconocida como un facilitador de 7 de los 17 Objetivos de
Desarrollo Sostenible, por cuanto promover el acceso a productos y servicios financieros a
través de la inclusién financiera garantiza que los beneficios del crecimiento econémico se
distribuyan a todos los niveles de la sociedad, impulsa la innovacién y un acceso mas amplio

a los mercados financieros internacionales (Lennon, J., Paz, M. y Gallagher, T, 2020).

El Banco de Desarrollo de América Latina (2019) menciona que, a través de datos del
monitoreo de Finnovista (BID) se puede determinar que el sector Fintech en América Latina
y Caribe (ALC) ha ido en crecimiento y que gran parte del segmento tiene un enfoque de
inclusion financiera. Una muestra de ello es que el 40% de las startup fintech de la region

atienden como a su principal cliente a pymes no bancarizadas o sub bancarizadas.
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La empresa global Salazar (2021) menciona que, las tecnologias que ayuden a pequefios
comercios a participar en una economia digital tienen un efecto multiplicador para la
inclusion financiera, para la economia de los paises, pero mas importante para el futuro de

millones de familias que operan pequefios negocios.

Se concluye que, si bien algunos bancos comerciales pueden percibir a las Fintech como
una amenaza, la mayoria de estos se encuentran adoptando estas tecnologias para ofrecer
sus productos y servicios financieros, logrando una mayor eficiencia e integracion, cerrando
la brecha de la poblacién no bancarizada (Lennon, J., Paz, M. y Gallagher, T, 2020).

5.3. Dinamizacion de la economia

La pandemia COVID-19 ha golpeado econémicamente al mundo, América Latina y el
Caribe no son la excepcién. Debido a los sistemas de salud débiles y las restricciones
fiscales, la economia de la region ha sido de las mas afectadas. Sin embargo, Fonseca et

al. (2021) sefiala que,

(...) a diferencia de las crisis anteriores en las que los problemas se originaron o se
agravaron en el sector financiero, esta vez los mercados financieros han sido parte
de la solucion, un fendbmeno muy potenciado por la aceleracion de la digitalizacién

y la inclusién financiera en el dltimo afio y medio.

A raiz de la crisis, las empresas de tecnologia financiera, bancos, cooperativas y demas
entidades financieras, de la mano con la formulacion de politicas publicas lograron, por un
lado, bancarizar a una gran cantidad de personas que no se encontraban dentro del sistema
financiero, y por el otro, lograr que los recursos fueran destinados rapidamente tanto a las
empresas como a las personas que requerian la ayuda, esto a través de plataformas
digitales (Fonseca et al., 2021)

Un pilar fundamental de la Visién del Grupo BID para 2025 es la transformacion digital,
aunado a la Inclusion Financiera y el empoderamiento econémico de los grupos
tradicionalmente excluidos o desatendidos, ayudaran a reformar y dinamizar las economias

de la regién (Fonseca et al., 2021).
Por otra parte, desde su experiencia Salazar (2021) afirma que,

de acuerdo a varios estudios, el 70% de las Fintech quieren desarrollar alianzas con

los bancos para traer soluciones a nuevos consumidores, ayudar a expandir los
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pagos moviles, dinamizar la aceptacion en comercio electrénico y resolver

problemas para los comercios.

5.4. Criptado y seguridad de las Fintech

La criptografia pretende garantizar la confidencialidad de la informacién, las bases de datos
suelen ser de los activos mas valiosos de una entidad (BBVA, 2017). El encriptado se utiliza
como medida de seguridad mediante algoritmos de manera que solo tengan acceso a ellos

los clientes y los servidores de la entidad.

Ademaés, BBVA (2017) menciona que los métodos de cifrado han evolucionado tanto que
no sélo son eficientes, flexibles y seguros, sino también permiten el desarrollo de
operaciones sobre esos mismos datos cifrados. Las empresas Fintech utilizan y manipulan
una gran cantidad de datos personales, es por esta razén que la seguridad es un tema

fundamental para las empresas.

5.5. Inclusién Digital e Identidad Digital

El BID (2021) en su estudio “Onboarding Digital8” describe este concepto como el proceso
electrénico que permite la identificacion de un consumidor financiero frente a una institucion
financiera y cuyo resultado genera una confianza equivalente a un proceso presencial
(p-13). Por tanto, el BID (2021) menciona que su importancia radica en varios aspectos,
es clave para comenzar una relacion de mutuo beneficio donde la confianza en las
partes intervinientes es primordial; busca evitar el riesgo de fraude, y permite

prevenir delitos derivados del blanqueo de dinero y de financiacion del terrorismo
(p.02).

Dicho proceso es clave para la industria financiera y bancaria, por lo que existen factores

gue impulsan su digitalizacion, entre los que se encuentran:
e Una demanda creciente de la sociedad:

El nuevo estilo de vida digital demanda una mayor inmediatez en el consumo de productos
y servicios, entre estos se encuentran los servicios bancarios y financieros. La crisis por
COVID-19 ha puesto en manifiesto la necesidad de digitalizar procesos, por ejemplo, la

necesidad de los paises por bancarizar a la poblacion para destinar los recursos

8 Seglin el BID (2021) se puede denominar “vinculacidn digital” o “abordaje digital”.
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econémicos con el fin de mitigar los dafios causados por la pandemia, por esta razon
América Latina podria percibir un aumento en el nivel de bancarizaciéon y de inclusién

financiera de la regién (pp.02-03).
e Los cambios que esta viviendo la industria:

Las nuevas tecnologias permiten que la manera en la que se ofrecen y distribuyen los
servicios sea agil, en esta transformacion tecnolégica se encuentran inmersos muchos
actores nuevos que han llegado a desafiar el statu quo de los actores tradicionales en la
industria bancaria y financiera, desde los lideres del comercio electrénico, las empresas de
base tecnoldgica financiera (Fintech), las grandes tecnolégicas (Bigtech), e incluso los
operadores de telecomunicaciones o la industria del entretenimiento, que ponen el foco en
la transformacion y el desarrollo de nuevas oportunidades comerciales en los canales

digitales, como complemento de los canales presenciales (p.03).

e La necesidad de revitalizar la economia alli donde la inclusién financiera sera un
factor determinante:

Como se menciona en apartados anteriores, la inclusion financiera en América Latina es
baja, aproximadamente del 51%. Por su parte, alrededor del 52% de los adultos sin cuenta
manifiesta que tener una cuenta era demasiado caro. Sin embargo, el 95% de las personas
manifiesta contar con un documento de identidad y mas de dos tercios cuenta con un
teléfono celular (BID, 2021, p. 04). Esta realidad abre camino al proceso de digitalizacion y
al fomento de la economia digital y la inclusion financiera, que tiene como propdésito nuevas

oportunidades de desarrollo econémico y social.

5.6. Modelos de identidad digital que necesitan de Inclusion Digital

El onboarding digital es un proceso clave y obligatorio para el desarrollo de cualquier
modelo de identidad digital, ya sea por parte de los Estados o de entidades privadas, debido
a la necesidad de proporcionar un alto indice de confianza en la identidad de las personas
al inicio de la relacién (BID, 2021, p. 07). Entre los distintos modelos de identidad digital que

se desarrollan a nivel internacional se encuentran los siguientes:

e Laimportancia de laidentidad legal expedida por los Estados en los modelos
de identidad digital de industrias reguladas:
Corresponden a las identidades expedidas y gestionadas por los Estados en forma de datos

y atributos que se encuentran en los documentos de identidad, pasaportes, datos fiscales,
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laborables, etc. suelen ser la fuente mas auténtica y fidedigna a la hora de responder
quiénes somos. Esta identidad legal, sigue siendo la piedra angular en la que se han

construido las sociedades modernas (p.07).

e Firmadigital: modelo digital centralizado gestionado por los Estados:
Es el equivalente electréonico de los modelos de identidad analégica legal que tenian su

base en los documentos de identidad o pasaportes expedidos por los Estados.

Estos sistemas se desarrollan a través de la firma digital, donde un documento
electronico (certificado electronico de persona fisica o legal) es gestionado de forma
segura a través de criptografia asimétrica, para que el ciudadano tenga exclusivo
control del uso de su identidad digital, tipicamente para identificarse o para expresar
su voluntad en contrataciones a través de la firma de documentos (BID, 2021, p.08).

El estudio Onboarding Digital (2021) establece que el modelo ha sido un fracaso, con una
penetracién muy baja en la sociedad y en la economia digital y menciona que el principal
motivo de este fracaso proviene de la falta de usabilidad de las soluciones técnicas por
parte de los ciudadanos, otros motivos son la falta de interoperabilidad y falta de

accesibilidad.

¢ Modelo digital centralizado gestionado por las organizaciones
En este caso, el modelo funciona principalmente en industrias reguladas como el sector
financiero, donde el responsable de los datos de la identidad de los ciudadanos es el propio
prestador de servicios (banco, Fintech, aseguradora, etc.). En este orden, el prestador de
servicios asume el costo de la puesta en marcha de proyectos para conocer a sus clientes

y realizar transacciones de forma segura y confiable (BID, 2021, p.10).

Entre las principales virtudes de este modelo es que, al ser un mercado abierto, la oferta 'y
demanda lo hacen evolucionar. Y una deficiencia del modelo es que, por su falta de
interoperabilidad: la informacién sensible de ciudadanos se puede encontrar en humerosas
organizaciones, lo que puede suponer un riesgo por la cantidad de lugares donde la
informacion de caracter personal de los clientes termina siendo procesada (BID, 2021,
p.11).
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¢ Modelo digital descentralizado de identidad digital soberana

Propone un modelo de identidad cuya propiedad Unica de la informacion corresponde al
ciudadano. Es el ciudadano el que va a tener el control de su privacidad y de sus datos de
caracter personal, al mismo tiempo que puede gestionar los permisos relativos a una
cuestion tan importante como es su identidad digital en relacion con terceros (BID, 2021,
p.11). Este modelo aparece con la creacibn de nuevas tecnologias, por ejemplo, el
Blockchain. Corresponde a un modelo nuevo que actualmente se encuentra en fase de
experimentacion.

La evolucion de la identidad analégica a la identidad digital presenta distintas alternativas
que se pueden considerar como una realidad. El onboarding digital es una pieza clave que
habilita cualquier modelo de identidad digital que la industria financiera pueda utilizar, ya
sea que esté gestionado de forma publica o privada, o que sea centralizado o
descentralizado (BID, 2021, p.12).

El Banco Interamericano de Desarrollo (2021) considera como actividades clave dentro del
proceso general de onboarding digital a las siguientes:

e Verificacion de la identidad del cliente
Se realiza una prueba de identidad oficial o legal, generalmente se realiza a través del
documento de identificacién personal emitido por la entidad gubernamental, como la cédula
de identidad (p.14).

¢ Conocimiento sobre el origen de los fondos del cliente
El proceso permite obtener informacion del cliente sobre el origen de los fondos gestionados
en el producto contratado, asi como su residencia fiscal. Esta informacion hace parte de los
procesos “Conozca a su cliente” determinados por el Grupo de Accién Financiera
Internacional (GAFI) y puede ser utilizada para identificar y determinar la existencia de
actividades sospechosas. En algunas jurisdicciones se complementa con una declaracion
jurada de fondos por parte del cliente, cuya responsabilidad de diligenciamiento recae en el

consumidor financiero (p.14).

e Realizacion de chequeos antifraude
Se determina si la identidad reclamada ha sido usada en actividades relacionadas con el
fraude y si la persona que interviene en el proceso de identificacion estd o ha estado
involucrada en actividades delictivas, bajo sanciones, o si es considerada una persona

politicamente expuesta (p.15).
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5.7. Beneficios y riegos de la Inclusion Digital

Segun el BID (2021) un grupo de expertos identificaron los siguientes beneficios del
Onboarding Digital:

e Genera eficiencias en la contratacion.

e Favorece la inclusién financiera al lograr incrementar la penetracion de los
servicios en lugares remotos.

o Favorece el desarrollo y perfeccionamiento de los mercados, permitiendo un
acceso abierto y eficiente a la contratacion de productos y servicios.

¢ Incrementa la conveniencia para el usuario y abre la posibilidad de nuevos
canales (dispositivos moviles) asi como su disponibilidad, por ejemplo, las 24
horas, los siete dias de la semana.

¢ Disminuye costos de transacciones para el usuario (p. 48).

Y dentro de las principales barreras y riesgos identificados se encuentran:

e Requiere de inversion por parte de las entidades financieras.

e Se pueden incrementar los riesgos relacionados con la seguridad de la
informacién o con la privacidad de los ciudadanos.

e Se pueden incrementar los riesgos relacionados con temas de prevencion de

blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo (PBCFT) (p. 48).

Desde la perspectiva del experto Pablo Villalobos Gonzalez quién labora en el Banco
Central de Costa Rica, menciona que entre los ambitos de accién de las Fintech de los
cuales se podria beneficiar el sistema bancario costarricense se encuentran las Asesorias
Financieras, y afiade que a diferencia de otros paises que se dedican a brindar facilidades
de pago y billeteras electrénicas, en el caso de Costa Rica ese ambito de accion se
encuentra un poco limitado, ya que el sistema de pagos SINPE es muy eficiente y tiene una
amplia cobertura, por lo que considera que el mercado se encuentra cubierto. A diferencia
de otros paises donde los sistemas de pago no son tan eficientes o a veces casi
inexistentes, las empresas Fintech hallan un nicho muy importante para desarrollarse en

ese segmento (Comunicacion personal, 30 octubre 2021).
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Por otra parte, la experta Daniela Madriz Porras, quién forma parte de la Asociacion Fintech
Centroamérica y Caribe, considera que dentro de los &mbitos de accién donde el sistema
bancario podria aprovechar las capacidades de las Fintech para la mejora de los servicios
Financieros en Costa Rica se encuentra el desarrollo de innovaciones tecnoldgicas, la
experta menciona que el desarrollo de aplicaciones y demas innovaciones le permite al
sistema bancario adquirir plataformas innovadoras que le tomaria a un banco mucho tiempo
desarrollar, por un tema de procedimientos internos e incluso regulatorios, ya que debe de
cumplir con parametros establecidos por SUGEF para analizar el riesgo. Esto versus la
celeridad que da una empresa de tecnologia financiera, en conclusion, que el banco o
entidad financiera logre de una manera mucho mas acelerada llegar a un grupo de
consumidores, en su mayoria jovenes, que por la estructura normal un banco no llegaria

(Comunicacion personal, 30 noviembre 2021).

5.8. Andlisis de oportunidades y desafios de las Fintech en Costa Rica

FORTALEZAS OPORTUNIDADES
Evolucion de la banca digital. * Inversores angeles
Altos indices de uso mévil. e Voluntad Politica
Uso de cuentas bancarias. ¢ Crecimiento a partir de la experiencia de
Sinpe y Sinpe Movil. otros paises
Programas dirigidos al area emprendedora. e Inclusion Financiera
Creacién de Incubadoras e iniciativas para el e Facilidades de pago
area emprendedora. e Mayor uso de instrumentos financieros
Red Nacional de Incubacion y Aceleracién. e Crecimiento de las transacciones en linea
Presencia de la Asociacion Fintech de e Transformacion digital
Centroamérica y Caribe. e Democratizacion del acceso a los
Reglamento del Sistema de Tarjetas. servicios financieros
Capital de riesgo. e Crecimiento y desarrollo del area
Apertura Comercial. emprendedora
Incubadoras/ Aceleradoras. e Apoyo del Gobierno a emprendimientos
Capital Humano capacitado. e Alternativa de apoyo financiero para las
Reconocimiento del valor de la innovacion y PYMES
las Fintech por parte de las empresas. * Complementariedad a los bancos.
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e Alto componente innovador y tecnolégico.

Capital de riesgo.

Ambiente propicio para el desarrollo de
Politicas Publicas.

Capacidad de reducir la brecha digital.
Desarrollo de talento joven.

Proximidad a los mercados

internacionales como EEUU.

DESAFIOS
e Poca capacidad de Escalar.
¢ Dificultad en el lanzamiento del producto.
e Falta de acceso al Financiamiento.
¢ Falta de acompafiamiento y asesoria.

e Pocos inversores de riesgo.

o Existen deficiencias de conexién y acceso a

internet de la poblacion.
e Poca capacidad de internacionalizacion.
e Transacciones mediante cheques.
e Cultura del papel moneda.

o Poca adaptacion a la transformacion digital.

¢ Lanzamiento de productos agiles y eficientes

que se adapten a las necesidades de los

consumidores.

¢ Falta de educacién financiera y/o tecnoldgica.

e Falta de cultura emprendedora.

e Poco apoyo de las organizaciones de

segundo piso.

e Desarrollo de Politicas Publicas para los

emprendimientos tecnoldgicos.
¢ Adecuada regulacion.

e Mercado pequeiio

AMENAZAS
Riesgos financieros.
Cibercrimenes.
Situacion fiscal.
Riesgo cambiario.
Mercado pequefio.
Desconfianza de la poblacién.
Escasa disponibilidad de recursos.
Poca adaptacion a los cambios
tecnologicos.
Aumento en el costo de las transacciones.
Poca disponibilidad de financiamiento a
las empresas de tecnologia financiera.

Regulacion excesiva de las Fintech.

163




A través del analisis de oportunidades y desafios de las Fintech en Costa Rica se puede
observar en la matriz FODA las caracteristicas més relevantes. En ese sentido, dentro de
las principales fortalezas que presentan las Fintech en Costa Rica se encuentra, la tenencia
y el uso del mévil, lo cual genera un ambiente propicio para que las Fintech se desarrollen,
debido a que algunos segmentos de estas empresas utilizan aplicaciones a las cuales
pueden acceder mediante su celular o diferentes dispositivos tecnologicos. Asimismo, en
Costa Rica se cuenta con al menos 15 incubadoras y/o aceleradoras para el area
emprendedora, es de vital importancia que este tipo de programas brinden un espacio para
potenciar y desarrollar nuevos emprendimientos tecnoldgicos, ademas de brindar un
acompafiamiento integral. Por otra parte, la presencia de la sede de la Asociacién Fintech
de Centroamérica y Caribe en el pais, asi como la incorporacién de Costa Rica permite que
se visibilice el sector, que exista apoyo de personal capacitado y conocimiento del

ecosistema a través de experiencias internacionales.

Dentro de las oportunidades que se presentan para el sector se encuentra la inclusion
financiera, como se menciona en el capitulo IV de esta investigacion, la tecnologia ha
logrado impactar positivamente el crecimiento de la inclusién financiera, segun los datos
mencionados por el Banco Interamericano de Desarrollo (2019), Costa Rica es la cuarta
nacion latinoamericana con mayor porcentaje de inclusién financiera solo detras de Chile,
Brasil y Venezuela (p.13). De esta manera, las empresas de tecnologia financiera llegarian
a aportar al incremento de la inclusion financiera a través de un mayor uso y acceso de
tecnologias e instrumentos financieros, lo cual permitiria una mayor democratizacion del
acceso a los servicios financieros. Por otra parte, en el pais se da especial atencién a la
oportunidad de crecimiento y desarrollo del area emprendedora, se puede observar por las
politicas publicas dirigidas a este sector, es por esta razén que las Fintech se verian
beneficiadas si se contemplaran los emprendimientos de base tecnoldgica- financiera, seria

un importante apoyo a los emprendimientos Fintech en el pais.

Por otra parte, entre los principales desafios se encuentra la poca capacidad de escalar, lo
que significa que este tipo de empresas no encuentran incentivos que les permitan llevar
Sus propuestas a otros paises que poseen mejores ecosistemas. De igual forma, la
adaptacion digital es un desafio para el ecosistema en Costa Rica ya que las personas
adultas, en su mayoria, forman parte de la cultura del papel moneda, lo cual dificulta la
transformacion digitalizacion del sistema financiero. Aunado a esto, otro de los desafios que

se presentan es la capacidad del gobierno para crear una Politica Publica dirigida
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especialmente a los emprendimientos de base tecnoldgica y financiera que permita el

desarrollo del ecosistema en el pais.

Por altimo, a través del andlisis del capitulo IV de esta investigacion, se determina que los
riesgos financieros, los cibercrimenes, la desconfianza de la poblacién, la escasa
disponibilidad de recursos y el aumento en el costo de las transacciones son algunas de las

amenazas que podria enfrentar el ecosistema Fintech en el pais.
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6. Capitulo VI: Conclusiones y Recomendaciones

6.1. Conclusiones

Este apartado tiene como propdsito resaltar los hallazgos mas importantes en el desarrollo
del estudio y obtener una apreciacion sobre el desarrollo de las Fintech en Costa Rica,
ademas de las oportunidades y desafios que presentan. Es importante mencionar que esta
investigacion abarcé hasta el afio 2021, a pesar de que en el planteamiento original se
contemplaba en andlisis hasta el periodo 2020. Esto se debe a la oportunidad de analizar

informacion hasta el afio mas reciente.

Tal como se mostré en el capitulo Il de esta investigacién, el marco regulatorio del sistema
financiero costarricense ha enfrentado diferentes etapas desde 1948 con la Ley de la
Nacionalizacién Bancaria. Sin embargo, a inicios de los afios ochenta, la crisis fue evidente
y la estabilidad del mercado financiero se perdié, debido a la acumulacién de presiones
fiscales. En ese momento, se reconocié la probleméatica sobre la falta de regulacion,

controles eficientes y la necesidad de un marco de regulacion y supervision solido.

Es por esa razon que la politica financiera del pais pasa de represion financiera a regulacion
y supervision prudencial, que busca procurar estabilidad financiera y proveer proteccion a
las personas consumidoras, ademas de dar eficiencia al mercado. Es importante recalcar
que la regulacion prudencial crecié, debido a que para los afios ochenta se dio el
surgimiento de un sistema financiero no regulado, compuesto por “financieras” que
incursionaron con nuevos servicios y de mayor calidad, ademas aprovecharon la
ambigliedad de la ley para acceder a los depdsitos de ahorrantes. La figura del Banco
Central, la Auditoria General de Entidades Financieras (AGEF) y la creacién de la Ley de
Modernizacion del Sistema Financiero tuvieron un papel importante en la regulacion del

sistema y la aplicacion de regulaciones prudenciales.

Con respecto a la regulacion de las Fintech en Costa Rica se puede concluir que, si bien
no existe normativa especifica para estas empresas, existe normativa vigente para los
intermediarios financieros, la cual se debe aplicar a cualquier empresa que tenga esa
finalidad. De esta manera, se puede determinar que el ecosistema Fintech en Costa Rica
es joven y que una regulacion especifica podria no ser necesaria en este momento, debido

a que el ecosistema no ha llegado a una etapa de consolidacion, sino se encuentra en etapa
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de desarrollo, lo que podria llegar a repercutir en el crecimiento de los emprendimientos

sobre innovacion y tecnhologia financiera.

Por otra parte, los acuerdos internacionales como Basilea, ofrecen una ruta a seguir en
cuanto al tema Fintech, es necesario que el pais adopte las recomendaciones emitidas por
los organismos internacionales. En cuanto al desarrollo de las Fintech existen

consideraciones importantes:

o Es fundamental que se valoren los riesgos asociados a las Fintech. Estos
pueden ser riesgos estratégicos, operaciones, cibernéticos, entre otros.

e Las implicaciones para los bancos en el uso de tecnologias innovadoras,
podria considerar una mayor inversién en innovacién y desarrollo de
plataformas.

e Los bancos podrian considerar la externalizacion de los servicios o
establecimiento de alianzas, para una mayor eficiencia del sistema bancario.

e La cooperacion intersectorial entre los entes supervisores y las autoridades
de los sectores, como medida de apoyo ante la regulacion y desarrollo del
ecosistema.

e La cooperacion internacional entre organismos supervisores.

e La adecuacion de los marcos regulatorios vigentes para el establecimiento
de nuevos modelos de negocio.

o Establecimiento de sandboxes regulatorios (bancos de pruebas

regulatorios), que faciliten la innovacién y permitan mitigar la incertidumbre.

Como se muestra en el capitulo IV, al comparar la evolucion de las Fintech en Costa Rica
con los casos de estudio de la region, se puede determinar que Costa Rica se encuentra
en una posicion favorable en la mayoria de variables estudiadas. El ecosistema Fintech
sefiala que actualmente Costa Rica y Panama no cuentan con datos de la cantidad de
empresas Fintech que existen, Guatemala registra 20 empresas y el dato mas reciente de
El Salvador son alrededor de 101 empresas Fintech. Ademas, a través de las categorias
estudiadas se puede observar que Costa Rica se encuentra por encima de Panama,
Guatemala y El Salvador en temas como inclusién financiera y contexto emprendedor.
Ahora bien, en las categorias de politicas publicas y temas de disponibilidad de financiacion,
El Salvador se encuentra en una posicion mas favorable. Para el afio 2021 El Salvador

desarrollé una Politica Nacional de Inclusion Financiera, en la que promueven la
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digitalizacion de los servicios financieros a través del impulso de las Fintech. De igual
manera, El Salvador cuenta con un programa que financia un segmento de las Fintech

como lo es el bitcoin.

En la investigacion se determind que una de los principales ambitos de accién donde el
sistema bancario podria aprovechar las capacidades de las Fintech para la mejora de los
servicios financieros en Costa Rica es en el disefio y desarrollo de innovaciones
tecnoldgicas. El desarrollo de aplicaciones o software les permitiria a los bancos adquirir
plataformas innovadoras que a la entidad le tomaria mas tiempo desarrollar e implementar,
por temas de procedimientos internos y/o regulatorios. Otro &mbito de accién relevante es
la inclusion financiera, que se presenta como una oportunidad de ampliar el acceso a
productos y servicios financieros, lo que permitiria cerrar la brecha y generaria
oportunidades para la poblacién que por su nivel socioeconémico no pueden acceder a los

productos y servicios que brinda un banco tradicional.

Finalmente, con respecto a la premisa planteada en esta investigacion se concluye que el
gobierno se encuentra realizando esfuerzos para estudiar el ecosistema Fintech, un
ejemplo de esto se plasma en el plan estratégico del Banco Central 2020-2023, en el eje 2
Estabilidad del Sistema Financiero, el cual tienen como propésito “regular la industria de
tecnologia financiera (Fintech), de una forma en que se equilibren los objetivos de
estabilidad financiera y promocion de la innovaciéon” (p.11). Lo anterior, muestra que el
gobierno busca desarrollar oportunidades para las empresas Fintech, sin dejar de lado la

estabilidad del sistema financiero y la proteccion de los inversionistas y consumidores.

6.2. Recomendaciones
Con el desarrollo de la investigacion se identificaron recomendaciones para la mejora y

desarrollo de las Fintech en Costa Rica:

Al Banco Central

Con respecto al tema de regulacion de las Fintech, el Banco Central debe conocer el
ecosistema en Costa Rica, los segmentos que se desarrollan y las capacidades de las
Fintech. Si bien el BCCR como ente regulador y supervisor debe de velar y garantizar la
estabilidad, seguridad y solvencia del sistema bancario, es necesario que se encuentre

atento a las oportunidades y mejoras que brindan las empresas de tecnologia financiera,
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detectando practicas que podrian frenar indebidamente o involuntariamente las
innovaciones que pueden convertirse en beneficiosas para la industria financiera.

Lo anterior, antes de determinar la necesidad de una regulacion especifica para las
empresas de tecnologia financiera, ya que como se ha podido ver a lo largo de la
investigacion, la regulacion especifica podria causar que se experimente una baja en el
desarrollo y consolidacion de las empresas, esto debido a la tramitologia o licencias con las
que deban contar.

Ademas, es recomendable tomar como base las experiencias internacionales, de esta
manera el pais tendrd un punto de partida en cuanto a temas de regulacién, politicas
publicas, financiamiento, entre otros. El caso de México con la Ley Fintech y el caso de El
Salvador con una politica publica que incluye a las Fintech, podrian complementar la visién
de las entidades gubernamentales en cuanto al desarrollo de esta industria.

Otro punto importante es el acercamiento del Banco Central con los actores del ecosistema
Fintech como lo es la Asociacion Fintech Centroamérica y Caribe, de esta manera pueden
mapear las empresas presentes en el pais, determinar los segmentos a los que pertenecen
y sus necesidades en cuanto a regulacion.

Es relevante que el sistema financiero de Costa Rica considere el pronunciamiento del
Comité de Supervision Bancaria de Basilea, sobre las buenas précticas de los avances en

las tecnofinanzas para los bancos y supervisores bancarios.

A la Asociacion Fintech Centroaméricay Caribe

La Asociacion forma parte importante del ecosistema en Costa Rica, sin embargo, es
necesario dar a conocer a la poblacién sobre las Fintech, lo cual promueva confianza en
este tipo de empresas e innovaciones. Otro punto importante es bridar asesoria y
acompaflamiento a las empresas a través de foros, seminarios y charlas donde se
expongan las experiencias de casos exitosos de las Fintech de Costa Rica y de otras
regiones, y asi fomentar el desarrollo de los emprendimientos de tecnologia financiera en
el pais.

Por otra parte, determinar las necesidades de las Fintech y exponerlas a las instituciones
competentes, para que a través del trabajo interinstitucional se pueda atender y apoyar el

desarrollo de la industria.
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Al Ministerio de Economia, Industriay Comercio

El desarrollo de los emprendimientos Fintech puede verse beneficiado con el apoyo directo
del MEIC. El Ministerio apuesta por el apoyo a los emprendimientos de base tecnolégica,
mas no se evidencia que trabajen con industria Fintech.

Por otra parte, es recomendable el desarrollo un Hub de Innovacion, donde las empresas
puedan reunirse, compartir experiencias y externar sus necesidades concretas.

Sobre el tema de disponibilidad y acceso al financiamiento por parte de las empresas
Fintech, debido a su naturaleza es necesario un mayor acompafamiento y asesoria en
cuanto a los recursos de apoyo gubernamentales por los que podrian optar.

Establecer un plan de accién para el desarrollo de la industria Fintech en conjunto con otras
instituciones competentes como MICCIT y Procomer, bancos, aceleradoras e incubadoras,

banca de desarrollo, entre otros.

A la Escuela de Administracién Pablica

Reforzar las lineas de investigacion que le permita a los estudiantes abordar temas de
innovacion y tecnologia financiera.

Promover la vinculacién universitaria con diferentes actores gubernamentales dedicados a

la innovacién, lo que permita tener mayor conocimiento para futuras investigaciones.

A las personas que vayan a realizar futuras investigaciones en el tema Fintech
Es importante que se considere que al ser un tema innovador suele cambiar con mayor

frecuencia, por lo que el desarrollo de la investigacion podria tener cierto grado de dificultad.

El acceso a la informacién en cuanto al ecosistema Fintech en el pais es limitado, este al

ser un tema nuevo tiene un alto grado de desconocimiento social.

Finalmente, un tema importante para futuras investigaciones es el de disponibilidad de
financiamiento, establecer una propuesta para que las Fintech puedan acceder a estos

recursos.
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8. Anexos

Entrevista #1

Entrevista a Pablo Villalobos Gonzalez, funcionario del Banco Central de Costa Rica.
1. ¢Qué es Fintech?

Respuesta:

El nombre nos ayuda a tratar de entender de que se trata Fintech, podria decir que son
empresas tecnoldgicas, que se basan en tecnologias nuevas, disruptivas para ofrecer
productos y servicios financieros. Es la relacion entre nuevas tecnologias, tecnologias

disruptivas y la creacioén y el otorgamiento, brindar servicios y productos financieros.
2. Desde su perspectiva, ¢qué papel tiene las Fintech en la Banca Tradicional?
Respuesta:

Ahi hay dos temas, uno puede ser que uno vea las fintech en la banca, o sea, como parte
de la banca o que vea las fintech como competencia de la banca. Los bancos comerciales,
en general, cualquier industria han presentado avances tecnoldgicos, siempre estan
tratando de innovar, la banca comercial, los intermediarios financieros en general son
entidades que se han venido caracterizando en los Ultimos tiempos sobre todo, por innovar
en términos tecnolégicos, por presentar servicios, por presentar plataformas tecnoldgicas
mas amigables, mas potentes y entonces ahi podria ser una forma conjugarse o entrar a

bridar lo que uno entiende como Fintech.

Como empresas, digamos, aliadas a la banca tradicional que inclusive en algunos casos al
final terminan siendo adquiridas por la banca tradicional. Porque desde dentro de la banca
uno también puede ver innovaciones tecnolégicas, ya no como empresa Fintech sino como
un banco comercial, una entidad financiera en general, que tenga desarrollos tecnologicos
que brinden productos y servicios con tecnologia de punta. Ahi es donde entra como una
linea que a veces no esta muy clara, porque uno diria ese Banco es Banco o es Fintech,
no y es un Banco simplemente que tiene una estrategia de innovacion tecnoldgica
importante, como le digo, puede ser que ese banco alie a empresas Fintech que le creen
servicios, productos o plataformas tecnoldgicas innovadoras y que haya una alianza entre

banco y Fintech. Y en ese caso, como lo decia anteriormente, el banco termina adquiriendo
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a esa empresa Fintech. Es una de las formas en la que este mundo funciona, yo tengo la
idea y le digo a otra persona e ideamos algo en tecnologia, es algo que puede funcionar y
lo vendemos o nos aliamos a un banco o a una cooperativa y eventualmente, al final le

vendemos eso a la entidad tradicional.

Otro caso, son empresas Fintech independientes que mas bien lo que hacen es convertirse

en competencia de la banca tradicional.

3. ¢(Quéopinadelaregulacion de las empresas Fintech? ¢ Cual es su percepcién

sobre el abordaje que hacen los diferentes paises de laregion?
Respuesta:

Con respecto a la regulacién, es un asunto que se ha venido conversando, que los
paises estan viendo, ya algunos paises han avanzado un poco mas en esto. Combinandolo
con la segunda parte de la pregunta, en México ya hay una ley Fintech, en Chile estaban
también ya por aprobar la ley Fintech y en general se esta revisando este tema. Asi lo
hemos visto nosotros, hay que calibrar entre la necesidad de regulacién y la necesidad de
incentivar la competencia. Una empresa Fintech uno esperaria que entre al mercado a
innovar a crear nuevas cosas, a hacer mas eficiente el servicio de algo, a generar
competencia a la banca tradicional y a partir de ahi el Sistema Financiero en general se
vuelva mas eficiente y eso es positivo, eso hay que apoyarlo e incentivarlo, que exista mas
competencia y mayor eficiencia en el Sistema Financiero. Ahora, depende del tipo de
negocio, uno podria pensar en la necesidad de que exista algun tipo de regulacién, porque
las Fintech como usted sabe y ha investigado, no es un Unico negocio, hay diferentes
segmentos de negocio, dentro de lo que uno entiende como Fintech, hay billeteras
electrénicas, hay puntos de pago, hay Financiamiento Colectivo o Crowdfunding, hay
asesorias financieras, o sea hay diferentes tipos de negocio que entran dentro de lo que
uno entiende como industria Fintech, dependiendo de lo que sea, podrian requerir algin

tipo de regulacion.

La regulacion en el Sistema Financiero existe y es muy fuerte por algunos motivos
particulares que no tienen otras industrias, por qué se regula la intermediacién financiera,
por qué regulamos a la banca comercial, a las cooperativas, por qué se regula al mercado
de valores, al mercado de seguros, al mercado de pensiones, concretamente, por qué
regulamos la intermediacién financiera, por diferentes motivos entre otros, porque son

empresas o industrias que trabajan con recursos de terceros, ese es un elemento muy
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importante, un banco comercial no trabaja con sus propios recursos sino que trabaja con
recursos de terceros. Otra razén es porque existe una asimetria en la informacion, el
depositante de ahorros en un banco no sabe qué va a pasar con esos ahorros, no sabe en
que se van a usar, mientras que el banco si sabe en qué va a utilizar eso. Otra razoén, es
porque cuando existe problema en una entidad del Sistema Financiero existe el riesgo de
contagio, entonces a diferencia de otro tipo de industrias donde una empresa en particular
quiebra y mas bien otra se ve favorecida por esa quiebra, en el negocio de intermediacién
financiera cuando una empresa o un banco comercial tiene problemas ese problema puede
contagiar el resto, porque se pierde la confianza y la confianza es la base de la
intermediacion financiera, entonces por eso y entre otras cosas el Sistema Financiero es
tan regulado y hay un montén de normativas, hay leyes, hay Superintendencias, esta el
Banco Central, etcétera. Entonces uno dice bueno, pensando ahora en empresas Fintech,
cabe hacer alguna similitud en esto y en lo que ya esta regulado, en lo primero que hay que
tener cuidado es ver lo que estan haciendo, si una empresa que se dice llamar empresa
Fintech se mete en un negocio que ya esta regulado, pues simplemente lo estaria haciendo
de forma ilegal, entonces no es que hay que regularla hay que decirle, mire usted es un
banco, usted le puso otro nombre, dice que es una Fintech pero en realidad usted esta
captando recursos del publico que los esta prestando, con una plataforma tecnolégica muy
sofisticada y demas, pero al final de cuentas esta haciendo intermediacién financiera,
entonces usted es un banco y tiene que ir a la Superintendencia General de Entidades
Financieras a registrarse y a pedir las licencias del caso y a someterse a toda la regulacion
y supervisién que requiere un banco, verdad, si se meten en negocios que ya estan
regulados como intermediacion financiera, el ofrecimiento de la oferta pablica de valores, la
oferta de seguros, la administracion de carteras colectivas, fondos de pensién, fondos de
inversion, o sea si es ese tipo de oferta de negocios hay una regulacién y una supervision
y tienen que ajustarse a eso, entonces lo que uno tiene que distinguir es si esa empresa
que llamamos Fintech hace eso o no, sino hace eso, entonces bueno, digamos que estarias
més tranquilos y lo que deberiamos aprender es que es lo que hace y a partir de ahi, a
partir de ese entendimiento de negocio propiamente, es ver si se requiere algun tipo de
regulacion, ya una regulacion diferente a la que se le hace a una entidad bancaria tradicional
o de otro tipo de actividad financiera, pero si, a lo mejor requiera otro tipo de regulacion que
tenga que ver por ejemplo, con la proteccion al consumidor, con la seguridad de la
informacién, con eventualmente algun tipo de contagio que se pueda dar al Sistema

Financiero propiamente, ese tipo de regulaciones habria que valorarlas, pero entendiendo
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que el negocio y sobre todo entendiendo que no estan incursionando en negocios que ya

estan regulados.

Puede ser una Fintech que no requiera ningun tipo de regulacién porque lo que hace lo
hace con sus propios recursos, no conlleva mayor riesgo, entonces a lo mejor sea una
Fintech que no requiera ningun tipo de regulacion, puede ser que haya otra que si y sobre
todo ahi, quiero recalcar eso, los que estamos del lado regulatorio, del lado de supervision
y regulacién, lo que hay que fijarse muy bien y hay que tener cuidado es ver si ese negocio
que en principio a lo mejor no parezca un negocio que deba estar regulado, hay que fijarse
muy bien y ver si, como lo he dicho varias veces, si eso que estan haciendo debe de ser
regulado porque es un negocio que la regulacion ya la incluye como una actividad
financiera que debe de estar regulada, concretamente, si estd ofreciendo intermediacion
financiera, si estd haciendo oferta publica de valores, si esta administrando carteras
inversion o de pensiones, si esta ofreciendo seguros, o sea si estd haciendo ese tipo de
negocios ahi si le cae la regulacion y supervision como si fuera un banco o una entidad

financiera tradicional.

Algunas Fintech no quieren ser reguladas, pero otras Fintech si quieren ser reguladas,
porgue eso les da como un certificado de calidad por decirlo de alguna forma, por ejemplo,
yo hago este negocio y lo hago de esta forma y la Superintendencia tal y el Banco Central
me regulan, me supervisan, entonces eso le genera confianza al consumidor.
Efectivamente, algunas no quieren ser reguladas, pero a otras les interesa mas bien

meterse en algun tipo de regulacion.
¢Han logrado mapear esas Fintech?

Nosotros hemos venido revisando, hay un estudio del BID con Finnovista, donde ellos
hacen un analisis y una investigacion general de las Fintech en nuestro pais y en general
en Latinoamérica y tiene un caso particular para Costa Rica, ese estudio lo conocemos,
nosotros también hemos venido en contacto con la Asociacion Fintech, hemos conversado
con ellos, o sea, estamos tratando de conocer esta industria. Por otra parte, como le digo
yo conozco que en México ya hace algun tiempo hay una Ley Fintech, entiendo y eso la
verdad no lo puedo asegurar, pero entiendo que esa Ley no ha sido muy efectiva, pero la
verdad no podria asegurarlo. Y entiendo que en Chile también ya se habia avanzado, pero

no sé si ya se aprob6 o no una Ley Fintech para Chile.
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Nosotros ocasionalmente nos reunimos con gente de otros paises para ver que se esta
haciendo. En el caso de El Salvador, no es necesariamente Fintech, lo que si ya hicieron
es la Ley que establece al Bitcoin como moneda de curso legal, que es un poco diferente,
no es exactamente un asunto Fintech, sino es mas un asunto de aceptar una de las
llamadas criptomonedas como dinero, como moneda de curso legal, es un tema un poco

diferente.
4. ¢Quiénes son las entidades llamadas a impulsar el desarrollo de las Fintech?
Respuesta:

Yo creo que la industria, el Emprendedurismo, digamos privado, es el que lleva a
impulsar, a crear este tipo de industrias. Como entidades que impulsan, ahi lo que uno
veria, algo le habia comentado hace rato, lo que uno ve es que, digamos, del lado regulador,
supervisor del Banco Central, la Superintendencias financieras, lo que debemos hacer y
esa ha sido un poco la idea es, tratar de no poner obstaculos innecesarios y si es el caso,
apoyar de alguna forma, pero sobre todo no poniendo obstaculos, por eso cuando se habla
de regulacién, de leyes, hay que tener mucho cuidado porque a lo mejor estemos matando
un negocio, una actividad que sea positiva para el pais, para el Sistema Financiero, para la
eficiencia, entonces, del lado regulador y supervisor la idea ha sido esa, tal vez no tanto
como impulsar, sino no poner obstaculos. En el Banco Central y en las Superintendencias
Financieras se cre6 hace algun tiempo, un par de afos tal vez, un grupo que le llamamos
grupo Fintech que ha venido estudiando el tema, que ha venido revisando, estudiando,

compartiendo informacion, buscando informacién, preparandose y demas.

La siguiente accién de ese grupo, lo que sigue es la creacién de lo que se conoce como
un Centro de Innovacion, el proceso vy la idea del Centro de Innovacion es precisamente

contribuir con el desarrollo de las Fintech.
¢Cuales instituciones impulsaran el Centro de Innovacion?

Del lado de las entidades publicas a quienes les compete méas este tema es al Banco

Central, Superintendencia Financiera y Conassif.

Es un poco de lo que hemos estado haciendo, conociendo este fendmeno,
involucrandonos y lo que sigue, que esperamos que en el corto plazo se pueda tener lo que
normalmente se conoce como Centro de Innovacion, entendido como, como un punto de

convergencia entre los reguladores y la industria, entonces el Centro de Innovacién es
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donde van a llegar ambas partes y van a poder hablar del tema, se les va a poder orientar
en temas regulatorios, porque muchas veces la gente que se mete a algun tipo de negocio
financiero como empresa Fintech, desconoce la regulaciones no saben si necesitan estas
regulados o no, no saben si eso que piensa hacer se puede o no hacer, entonces ese Centro

de Innovacion busca contribuir con eso, al desarrollo de la industria Fintech.

5. ¢Cudles son los riesgos financieros que se pueden considerar con las

soluciones propuestas por las empresas Fintech?

Ahi volvemos un poco a lo que hablamos hace un rato, depende del tipo de negocio,
depende de lo que estén haciendo, hay empresas fintech que lo que hacen es enviar y
recibir remesas, qué riesgo financiero hay ahi, debe de haber riesgos financieros, de que la
remesa no llegue, que haya algun tipo de robo de desfalco, no sé, eso habria que valorarlo
para cada tipo de negocio.

A las empresas Fintech que se dedican a lo que se conoce como Crowdfunding, bueno
hay riesgos financieros, hay gente que estd depositando plata ahi para algun tipo de
emprendimiento y ese emprendimiento puede ser que no sea el mejor o que no esté bien
definido o que no tenga el éxito que se puede esperar y entonces existe el riesgo financiero

de perder parte de ese financiamiento, de ese fondeo que se obtuvo.

Hay diferentes tipos de riesgos, pero dependen del negocio concreto que se desarrolle,
hay algunos que puede que no, porque sean de facilitar pagos y entonces en alguna
plataforma pasa plata de una billetera a otra ¢ hay algun riesgo financiero? Puede ser que
existan mas que todo riesgos operativos, pero ahi hay que valorar cada negocio,
concretamente, puntualmente, entender exactamente el negocio y ver no solo riesgos

financieros sino también riesgos operativos o de otro tipo que ese negocio conlleve.

6. ¢Cudles ambitos de accion de las Fintechs considera que podria aprovechar

el sistema bancario en un pais como Costa Rica?
Algunas de las que se consideran son:
¢ Innovacién de la Banca Abierta, Inclusion Financiera, Programas de Aceleracion

Respuesta:
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Aqui lo que hay que tener cuidado, es determinar si es una empresa Fintech, porque
Fintech tiene dos componentes, un componente que es tecnoldgico, importante y otro
componente Financiero, porque puede haber alguna innovacion tecnolégica muy buena,
muy sofisticada y que no sea un tema financiero, entonces esa no la podriamos incluir en
este analisis. Entonces, Fintech productos financieros a partir de una plataforma tecnolégica
nueva, sofisticada. No sé exactamente qué pueda tener méas éxito aqui en nuestro pais, tal
vez Asesorias Financieras, eso tal vez pueda resultar exitoso, no s€, Auditorias Financieras.
Aqui tenemos una situacion en el pais, a diferencia de otros paises digamos que limitan un
poco ese ambito de accion, en muchos paises uno ha visto que muchas empresas Fintech
a lo que se dedican es a brindar facilidades de pago, sistemas de pago, las billeteras
electronicas, ese tipo de cosas.

En nuestro pais estan un poco limitadas porque nosotros tenemos un sistema de pagos
muy eficiente el SINPE, que es una plataforma del Banco Central es un sistema de pagos
bastante eficiente, tiene muchos beneficios, es relativamente barato, tiene una amplia
cobertura, en los ultimos dos afios se ha puesto de moda el SINPE movil. En Costa Rica
existe el Sistema Nacional de Pagos Electronicos (SINPE) que es muy eficiente, entonces
digamos que ahi el mercado esta cubierto, a diferencia de otros paises donde los sistemas
de pago no son tan eficientes o0 a veces casi inexistentes, entonces en esos paises hay un
nicho muy importante para que la empresa Fintech entre, aqui no tanto, porque existe
SINPE. Lo que ha ocurrido es que alguna empresa Fintech estan utilizando el SINPE estan
viendo el SINPE como una herramienta y no quieren pensar en ser competencia del SINPE,
porgue es un sistema muy robusto y bastante eficiente, entonces, por el lado de pagos que
es el ambito donde otros paises han avanzado mas, en nuestro caso eso no es tan claro
por la existencia del SINPE, entonces uno pensaria en la parte del Financiamiento Colectivo
para algun tipo de proyecto, podria tener algun tipo de éxito, me parece, la parte de

Asesorias Financieras, también por ahi pueda haber alguna oportunidad.

7. ¢Cudles considera que son los desafios que encuentran los bancos con el

desarrollo del ecosistema Fintech en laregion?
Respuesta:

Como hablamos al principio, para los bancos esto puede ser un aliado o una

competencia, yo creo que el desafio de los bancos es ponerse a la par de ese desarrollo
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tecnolégico, ya sea desde adentro de los bancos o con una alianza con alguna empresa
Fintech, que ya existe como por ejemplo Wink de Coopenae. El desafio para los bancos
tradicionales es estar a la altura de la innovacion tecnol6gica que existe en el mundo,
entonces si yo fuera un banquero comercial pensaria en ver a estas empresas como aliados
y no verlos como enemigos, también acercarme a ellos, eventualmente establecer alianzas

y traerlos al banco, comprarlo.

En realidad, los bancos hace tiempo lo vienen haciendo, la banca tradicional donde hay
una oficina fisica y un cajero, esa banca cada vez mas va ir desapareciendo, la banca

comercial cada vez va a ser mas una banca digital, una banca electronica.

8. ¢Cudles considera que son las oportunidades de los bancos con el desarrollo

del ecosistema Fintech en laregion?
Respuesta:

Es un poco lo mismo que hemos venido hablando, las oportunidades que tienen es ver
qué estan ideando las empresas para brindar servicios y productos financieros y a partir de
ahi aliarse, hacer lo mismo, estar a la altura de eso, seguir el paso a esas innovaciones que

las empresas fintech muestran.

Nosotros tenemos ese grupo Fintech que esta trabajando en este tema y la idea es que
a corto plazo podamos tener ese Centro de Innovacion, que estd muy relacionado con la
industria Fintech, esperamos que en un par de meses podamos tener el Centro. La idea es
tener una pagina web, donde las empresas entren y tengan informacion y puedan

interrelacionarse con gente del Banco Central de la Superintendencia.

¢Este Centro de Innovacion estaria enfocado en la regulaciéon o bien, en apoyar el

desarrollo Fintech?
Respuesta:

No, estaria enfocado en temas regulatorios, no es un acelerador ni un Sandbox, sino
es mas como un punto de reunién entre reguladores y emprendedores Fintech, que quieren
saber si una ley les aplica o no, si deben incluirse en alguna parte o no, si tiene que revisar

alguna normativa, ademas, brindarles informacion.

Es importante tener claro lo siguiente, si yo veo que es una empresa Fintech que

hace un negocio que hoy no esta regulado, pero es un negocio financiero, una opcion es,
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que no necesite ningun tipo de regulacién, otra opcion es que requiera esa regulacion
acorde con el negocio que estd haciendo, una regulacién tal vez mas liviana, pero la otra
opcion es decirle, no mire, usted estd en un negocio que ya esté regulado, entonces lo
que esta haciendo y lo esta haciendo de forma ilegal, ese seria otro resultado, usted esta
haciendo intermediacion financiera y esto esta regulado, segun la ley vaya pongase en

orden, entonces, no te llames Fintech, por ejemplo llamate Banco Digital.

Entrevista #2

Entrevista a Daniela Madriz Porras, Asociacién Fintech Centroamérica y Caribe.
1. ¢Qué es Fintech?

Respuesta:

El Consejo de Estabilidad Financiera de Basilea ha descrito Fintech como, basicamente
es, la utilizacion de tecnologias o elementos tecnolégicos para el desarrollo de
actividades ya sea de servicios financieros para el consumidor final o actividades
tecnolégicas para una instituciéon que realiza digamos una institucién bancaria o una
institucion financiera, entonces, basicamente es eso. Y estas actividades tecnoldgicas
tienen la capacidad de transformar lo que seria la estructura normal en la que han

operado las instituciones financieras.

2. ¢Cudl es el rol gue desempefian las Asociaciones Fintech de los diferentes
paises de Centroamérica?

Respuesta:

Realmente una Asociacién Fintech, por lo general, tiene una serie de pilares, verdad,
no es un unico proposito, tiene una serie de pilares, busca por un lado digamos, ser un
punto de contacto o un centro para agrupar a todas esas compafiias que brindan servicio
financieros a través de la tecnologia, que digamos, eso es lo que hablamos antes del
concepto de Fintech, entonces, como una agrupacion, verdad, de todas esas diferentes
entidades con el propésito ya sea que estas puedan de forma conjunta compartir mejores
practicas, acceder a financiamiento, compartir por ejemplo, experiencias que han tenido al
entrar en diferentes paises y también ser un punto de contacto en temas de normativa,

verdad, a qué nos referimos con esto, a través de las Asociaciones en muchos paises, en
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el caso de Costa Rica, en el caso de El Salvador, de Guatemala, la Asociacion Fintech
muchas veces es un puente entre estas compafiias, o sea, entre el sector privado, verdad,
y los legisladores, porque las Asociaciones Fintech hacen una menciéon muy importante en
un lobby politico, digamos, ya sea a la hora de impulsar que se promuevan normativas
especificas, que se reformen normativas especificas asociadas a este sector, o ya cuando
exista, digamos, una iniciativa de la Asamblea, verdad, en el pais en especifico, intervenir
de la forma mas adecuada para, talvez no necesariamente moldear esa normativa, pero
que esa normativa cumpla con el propésito correcto, o sea, que realmente cumpla con las
necesidades de esa poblacion Fintech.

Vos sabes que muchas veces a nivel de Asamblea Legislativa, verdad,
indefinidamente del pais del que estemos hablando, las personas que proponen, trabajan
y emiten en la legislacion, no necesariamente tienen un conocimiento técnico de la materia
que estan regulando, verdad, entonces utilizan asesores, utilizan consultores para poder
entender cudl deberia de ser ese alcance de la regulacion, entonces, las Asociaciones
cumplen un rol muy importante en ese sentido, verdad, de ayudar al legislador a entender

por donde deberia de ir esa legislacion.

Otro de los roles importantes de estas Asociaciones, es que también son un punto de
encuentro con Asociaciones de otros paises y cual es la relevancia de esto, pues
basicamente, permiten entender cuales han sido las experiencias ya sea en normativas o
las experiencias comerciales de las Fintechs en otros paises, por ejemplo, la Asociacion
Fintech de Centroamérica y Caribe, verdad, tiene relaciones muy importantes con la
Asociacion de Colombia, con la Asociacion de México, no sé si vos sabes que en México
hay una Ley Fintech, una Ley especial, entonces, esta comunicacion internacional de las
diferentes Asociaciones le permite a la Asociacién de Centroamérica y Caribe traer a su
region las experiencias, no solo normativas como te dije, de esas otras Asociaciones ver
como ha funcionado, cuales han sido los obstaculos, cuales han sido los beneficios,
etcétera.

Una ultima cosa, podemos ahondar en este tema, también, digamos, las Asociaciones
hay un caso en particular, no sé si esto talvez iba en conexién con alguna pregunta
posterior, pero la Asociacion Fintech ha estado trabajando muy de la mano, hay un &rea del
Banco Interamericano de Desarrollo del BID, vos sabes que ellos hicieron un estudio en el

2019, un estudio, digamos, del ecosistema Fintech en su momento, que fue digamaos, como
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una primera revision, una pequefia pincelada, para entender como estaba el ecosistema y
estan concretando en este momento un proceso adicional, entonces, la Asociacion Fintech
trabaja muy de la mano con ellos, porque obviamente la Asociacion es la que tiene
conocimiento de quiénes son sus Asociados, quiénes son las compafias que estan
operando y le da insumos a estos organismos, verdad, intergubernamentales, que vienen,
digamos, al pais a tratar de hacer un andlisis de cual es la situacion y bueno, ya pronto va
a salir este informe del BID, pero en temas regulatorios ellos arrojan una serie de
conclusiones muy importantes, en cuanto a cual deberia de ser el camino a seguir, entonces
ese rol que ha jugado la Asociaciéon ha sido muy importante porque como te digo permite
darle insumos, verdad, no solo a nivel local, sino también a organismos internacionales que

vienen a tratar de entender como esta funcionando en ecosistema Fintech en Costa Rica.

3. ¢Qué opinade laregulacion de las empresas Fintech? ¢Cual es su percepcion

sobre el abordaje que hacen los diferentes paises de laregion?

Respuesta:

Que opino yo de la normativa Fintech en Costa Rica, bueno ahi luego te puedo pasar
un poco material que tenemos en la Asociacion con respecto al tema regulatorio porque
siempre es una de las preguntas que siempre hacen y para no extendernos muchisimo en
el detalle de la norma, que aplica y que no, pero es muy importante entender que en Costa
Rica nosotros no tenemos una norma especializada, ok, aplicable a las Fintech, sino, de la
normativa actual ya sea normativa financiera en especifico, o0 normativa no necesariamente
financiera, que te lo voy a comentar después, es la que le aplica a la actividad que se ha
denominado como Fintech. Entonces, cuando hablamos de normativa es importante que
vos diferencies si estas hablando de una empresa de tecnologia, verdad, que brinda
servicios tecnolégicos a entidades financieras, que digamos que esa es la concepcién mas
tradicional de Fintech. O si estas hablando, verdad, de una empresa de tecnologia que
presta servicios asimilables a una entidad financiera, eso qué seria, que, a través de un
App, vos podas realizar transferencias a hacia otra tarjeta o vos podas realizar
determinados pagos a través de un App, eso por una empresa Fintech. Entonces, para el
primer caso, empresas que le brindan servicios a otros bancos, basicamente, estas en una
relacion de sujetos privados y ahi lo que rigen son los principios contractuales que ellos
definan en sus contratos y estas ante una relacion de un sujeto privado, verdad, que seria

la entidad Fintech, con un sujeto de derecho publico, por ejemplo, si fuera el Banco
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Nacional, o un sujeto de derecho privado si fuera por ejemplo el BAC. Basicamente, aca es
la entidad financiera la que tiene que cumplir con toda la normativa aplicable al sector
financiero, ok. Y, ademas, en temas de tecnologia es muy importante también, ese banco
tiene que seguir una serie de lineamientos de SUGEF, hay uno en especifico, que se llama
el 14-17, para la aplicacién de esa tecnologia dentro del banco, o sea, porque para que no
se vuelvan vulnerables sus sistemas por estar utilizando una tecnologia que le provee un

tercero.

El otro caso, que te decia que sirve para hacerle transferencias a otras personas, o
sea, servicios asimilables a los que actualmente presta un banco, la normativa que existe
en este momento es, basicamente si vos brindas servicios del articulo 15 o del articulo 15
bis, tenés que registrarte ante la SUGEF, que vos sabes que eso no es una licencia, que
basicamente lo que regula son temas, digamos, de prevencion del lavado, de legitimacion
de capitales, etcétera. Aqui no hay, digamos, una norma en especifico, y obviamente entran
temas de proteccion al consumidor y mas ahora todas las normas que se le hicieron a la
Ley de Promocion de Competencia y Defensa del Consumidor, en todos los temas donde

se imponen los limites, operaciones financieras,

comerciales y de microcréditos, verdad, todo ese tipo de cosas, y luego una serie de
reglamentos que ha emitido en Banco Central, como el Reglamento al Sistema de Pagos y
el Reglamento de Tarjetas, digamos, que viene como a completar un poquito, verdad, esa
normativa aplicable a las Fintech, te cuento este cuento super largo para, digamos, que
podas visualizar como tenemos un marco normativo super fragmentado, que ni siquiera es
directamente aplicable a las Fintechs, verdad, y que ademas va, por decirlo asi, revuelto o
regado en un monton de leyes diferentes, entonces claro, cuando viene una persona aca al
pais y quiere, digamos, empezar su negocio se encuentra con que tiene que ir a revisar un
montén de normas y directrices, verdad, para entender lo que le es aplicable, y eso es muy
complejo para una compafia para poder medir cudl es el riesgo, verdad, de la inversion
gue esta realizando en un pais sino tiene una normativa clara, entonces, no es correcto que
hablemos de que en Costa Rica no existe una normativa aplicable a las Fintech, pues si
existe, lo que pasa es que no ha sido una normativa especializada para Fintech, no es una
normativa que se ha emitido, digamos, directamente, pensando en las Fintech y eso puede

ocasionar, como hablamos, una serie de inconvenientes para las compafiias, verdad.
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Ahora, lo que te iba a comentar, qué opino yo con lo de la normativa, verdad, el tema es
que mucho del discurso ha sido, verdad, que deberiamos tener una Ley Fintech, por
ejemplo, como en México, verdad, que vos sabes que es una Ley especializada. Han
existido diferentes criterios de como mas bien esa Ley ha traido abajo el desarrollo, verdad,
porque impone licencias super costosas para las empresas y entonces, todo el mundo dice,
para mi es mas facil aplicar a una licencia bancaria que ha una licencia Fintech, viene todas
las discusiones por ese lado. También se habla, como en el caso de Colombia, de regular
verticales especificos, cuales son las verticales de Fintech, verdad, supongo que vos sabes,
cuando se habla por ejemplo de temas de medios de pago, financiacion colectiva, activos
digitales, verdad, que es todo el tema de Cripto, blockchain etcétera. Entonces, Colombia
ha adoptado mas ese approach, que es basicamente, yo voy a regular las verticales que en
mi pais son relevantes, versus, tener una ley Fintech que trate de abordar absolutamente
todo.

Por eso es sUper importante la separacion que haciamos al inicio, cuando yo te decia, no
es lo mismo, igual se llama Fintech la empresa que da servicios a un banco, por ejemplo,
que desarrolla servicios de software para, por ejemplo, controles para tarjetas de crédito,
esa es una Fintech, versus, la empresa que generé el App en la que vos podés hacer las
transacciones directamente, como vos decis, no deberia de existir regulacion financiera
para el primer caso, el que trabaja directamente con el banco, porque no se esta generando
ningun riesgos, ni a la estabilidad financiera, ni a los ahorros del consumidor final, entonces
digamos, es muy diferente y cambia muchisimo el criterio de riesgo y el panorama, digamos,

en consecuencias regulatoria deberia de ser diferente.

Pero, volviendo al tema especifico de lo regulatorio en Costa Rica y lo que te mencionaba
al principio, de este estudio que estd haciendo el BID, que va a publicarse pronto,
basicamente ellos hacen el andlisis de cudl es el ecosistema a hoy, que llegan e identifican
gue hay 32 empresas en Costa Rica especificamente, que hablan de que en Costa Rica
existia un crecimiento relativamente alto, comparado con otros mercados de la region,
digamos, de Centroamérica. Que este pais presenta un ecosistema digamos bastante
activo, verdad, en temas de educacién de tecnologia, verdad, pero aun asi, consideraban
gue el pais estaba bastante incipiente el ecosistema Fintech, y entonces, atendiendo a
cuales son los criterios que justifican una intervencion regulatoria de este Comité de Basilea
que te comentaba al principio, cuando haciamos la definicion de Fintech, esos criterios que

determina el Comité para saber si en un pais deberiamos de intervenir desde el punto de
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vista regulatorio o no, basicamente es un criterio de riesgo y un criterio de proteccion al
consumidor, el criterio de riesgo basicamente lo que dice es, vamos a revisar si esta
actividad genera riesgos, ya sea, sistémicos o idiosincraticos que puedan afectar al sector
financiero o a la sociedad, qué tipo de riesgos, por ejemplo, riesgos de liquidez, riegos de
financiacién al terrorismo, riesgos financieros, ok, ese es el primero criterio y ellos lo que
dicen es, ok, si no existe un nivel de afectacion lo suficientemente grande al Sistema

Financiero o a la Sociedad, pues entonces no se deberia de regular la actividad.

Y por otro lado, ven el tema del criterio de proteccion al consumidor y entonces,
basicamente lo que identifican es si existe, si esta actividad como tal, esta actividad Fintech
puede vulnerar a los consumidores o hay situaciones que ejerzan estas Fintechs, digamos,
actividades que puedan atentar con la credibilidad del sector financiero o por ejemplo, hay
problemas de temas de competencia y que ellos necesitan, digamos, intervenir, para que,
digamos, se pueda generar mejores condiciones para que todos compitan en condiciones,
digamos, bastante equitativas y si el andlisis de esto arroja que realmente no existe un
riesgo importante en temas de proteccion al consumidor pues entonces, la decisién de no
regular y basicamente eso es parte de lo que va a decir este Ultimo estudio que va presentar
el BID, verdad, basicamente lo que ellos dicen es, de acuerdo, este pais tiene un sector
Fintech que esta naciendo hay empresas maduras, hay otras empresas que estan en
etapas preliminares pero considerando el criterio de riesgo y el criterio de proteccion al
consumidor no es necesario en esta etapa promulgar una normativa, eso es lo que ellos
estan diciendo, eso que quiere decir, que realmente, con la norma que esta actual puede
seguir funcionando el sistema, digamos, de una manera medianamente razonable y
entonces, digamos, tal vez obviamente entra ahi toda la discusion de, ok, si yo no emito
una normativa, si no es necesaria una normativa, qué es lo que yo deberia de hacer, verdad,
todo esto que te estoy diciendo, esta es toda la conclusion del BID, lamentablemente, no
es que sea lo que a mi se me ocurrid, pero es super valiosa para la investigacion. Entonces,
lo que ellos dicen es, este pais dado el criterio de riesgo y el tema de competencia que te
comenté, no necesita una normativa Fintech en este momento, el camino a seguir debe ser
el de Politica Publica, una Politica Publica que promueva el desarrollo del sistema, verdad,
y del mercado, qué podriamos hablar de temas de Politica Publica, o sea, Politicas que
venga a impulsar el desarrollo y la innovacion, enfocadas en educacion, en acceso al
financiamiento, en educacion, carreras enfocadas en temas de innovacion, de tecnologia,

Politicas Publicas enfocadas en temas de colaboracion intersectorial, también en temas de
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procesos agiles para la incorporacion de compafias, obtencion de permisos, para iniciar
operaciones en el pais, o sea un primer enfoque, entonces, no normativo sino Politica

Publica, verdad, eso viene un poco a tratar de solventar los principales desafios.

Luego, por otro lado, ademas del tema de Politica Publica hablan de que el pais deberia de
convertirse en un Hub de Innovacién, verdad, donde participen tanto las compairiias Fintech
como los reguladores y ahi ese Hub de Innovacion, basicamente es como, este ecosistema
donde vos vas a poder ir viendo hacia donde va el mercado, hacia donde van las

innovaciones, hacia donde va la tecnologia.

No es un Sandbox, porque en un Sandbox vos testeas un producto que querés sacar, un
Hub de Innovacion, es mas, imaginate como, esta comparacion, una zona franca donde
estan muchas compafiias que tiene condiciones especiales, verdad, fiscales y demas, un
Hub de Innovacion es basicamente, que se reunan los diferentes colaboradores, verdad,
compafias, reguladores, organismos internaciones que compartan experiencias para ir
entendiendo hacia donde se va moviendo el mercado. Y luego, hablan digamos, el tercer
punto es un tema, algo que se llama en temas regulatorios, soft law, que basicamente lo
gque te dice es, te va marcando hacia donde iria una regulacién, o sea, son pautas no
obligatorias pero que te van diciendo, digamos, como deberias de comportarte, son
referencias, reglas de conducta, principios, directrices, que no tienen esa fuerza vinculante
que tiene, digamos, una Ley, que tiene efectos también, si vos la incumplis, pero desde el
punto de vista practica este soft regulation si tiene un impacto, verdad, entonces, por
ejemplo, un pais que ha adoptado este tema de lineamientos, ha sido Chile, en este caso,
ellos tienen algo que se llama un White Paper, que basicamente, es una guia de hacia
donde deberia de ir la regulacion en materia Fintech, entonces, digamos eso es lo que
considero yo, me parece absolutamente obvio e inteligente, la conclusién a la que llega el

BID, la verdad el pais no esta en ente momento para tener un cambio normativo importante.

La respuesta normal de la gente hacia una situacion que no conoce, por lo general es, hay
que regularlo, hay que normarlo y no necesariamente, o sea, muchisimos paises que tienen
incluso un mayor desarrollo y ecosistema Fintech han determinado que no es necesario el
tener una legislacion especifica, en este momento. Ahora, habiéndote dicho todo esto si
desde el punto de vista comercial y practico es super complejo para que el viene a

establecer operaciones en el pais entender como funcionan las cosas.
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El Banco Central ha hecho un extraordinario trabajo, no sé si has visto pero desde que han
contratado personas, digamos, para dedicarse a estos grupos Fintech, a esta area Fintech,
contratacion de personas que tengan alguna experiencia en el &rea, hasta reuniones con el
sector, ya sea con la Asociacion Fintech, con los emprendedores, han estado realmente

con la actitud correcta, absolutamente.

Costa Rica tiene un ecosistema que tiene todo para ser exitoso, para desarrollarse,
para tener empresas que exporten, pero de momento es un sistema muy en desarrollo,
verdad, entonces, no esta a nivel de tener esa normativa tan especializada, y hay que ver

como se va a terminar de desarrollar.

4. ¢(Cuéles son los riesgos financieros que se pueden considerar con las

soluciones propuestas por las empresas Fintech?
Respuesta:

Los principales riesgos, digamos, y no solamente financieros, los principales riesgos que
una Fintech puede traer al Sistema Financiero, verdad, uno de los primeros puntos es
cuando estas Fintech realicen captacion de fondos de publico y los coloquen, que hagan
temas de intervencion financiera, estas Fintech como tal entran a ser reguladas por la
SUGEF, entonces, en ese caso entrarian bajo la misma normativa aplicable a cualquier otra
entidad que realice actividades de intermediacién, requerimientos de capital seran un poco
diferentes pero, digamos, en términos generales es bastante similar y eso qué es lo que
busca, proteger a ese consumidor final, verdad, que esta poniendo sus ahorros, su dinero,

su lo que sea, de que alguien se los regrese en el momento que el los requiera.

Hay otra, que era la que te decia que es un poco mas de economistas, es el tema de
estabilidad financiera que ese riesgo como tal en este pais yo no lo veo, lo veras en Reino
Unido, lo veras en México incluso, que el mercado esta creciendo un montén y basicamente,
es que una actividad financiera nueva, en este caso, una actividad impulsada por
compafiias que no son, digamos, las entidades financieras tradicionales, venga a generar
un riesgo adicional a la estabilidad de ese sistema financiero, verdad, que lo venga a
desestabilizar, entonces, ese que es un tema mas de macroeconomia y todo lo demas, es

un tema que aqui en el pais yo no lo veo, realmente.

Y el otro tema, que no es financiero, pero que si esta relacionado al final es el tema de

proteccion al consumidor, por un lado y el tema de proteccién de datos, o sea son dos temas
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que si vos decis cuales son los riesgos financieros, esto no es un tema financiero, pero es
un riesgo asociado a esa actividad, digamos que realizan las Fintech, tema de proteccion
al consumidor que no solamente sea temas de fondo, verdad, sino temas de comisiones
que no son las que deberian de aplicar, condiciones no justas de mercado, que se le niegue
a un consumidor un producto especifico etcétera, y temas de proteccién de datos es que
estas Fintech vayan a utilizar esa informacién, digamos, como lo estan haciendo companiias
grandes como Facebook, Google, entre otras, que usan esa informacién de manera no
autorizada, entonces esos son riesgos adicionales que no serian este riesgo digamos, en
temas de intermediacién financiera o riesgos de estabilidad financiera, que no son
propiamente riesgos, digamos, financieros pero son super asociados a la actividad y super

importantes.

5. ¢Cudles &mbitos de accién de las Fintechs considera que podria aprovechar

el sistema bancario en un pais como Costa Rica?
Respuesta:

Yo creo que no se visibiliza mucho esa participacion que tienen, digamos, muchas Fintech,
gue ya tienen al dia de hoy y Fintech con las que yo trabajo, en el Sistema Financiero y
basicamente, es esa posibilidad de que los bancos sean nacionales- estatales o privados,
puedan ajustarse a la tecnologia, digamos, a innovaciones tecnolégicas de una manera
mas rapida una Fintech lo que le permite a un banco es basicamente, es un blocking, la
Fintech llega y desarrolla esta plataforma, llega y desarrolla este App el banco
basicamente, se "enchufa" a esa plataforma o a ese software y empieza a operar, para un
banco el desarrollar un software son muchisimos afios, porque tienen que pasar por
procedimientos internos e incluso regulatorios, estas directrices de SUGEF que te
mencionaba, que pueden hacer que sacar un producto dure demasiado tiempo por esos
andlisis de riesgo, etcétera, versus la celeridad que le da una Fintech. Entonces, o sea,
bésicamente es eso, es el banco que pueda aprovechar esos avances tecnologicos que le
permiten, digamos, las Fintech de una manera mucho mas acelerada y ademas, llegar a
grupos de consumidores, que en su caracteristica normal de banco y en su estructura
normal nunca llegaria, consumidores jovenes, principalmente, o sea que no son su perfil

regular, las Fintech les pueden permitir llegar a una base de clientes mucho més grande.
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6. ¢Cudles considera que son los desafios que encuentran los bancos con el
desarrollo del ecosistema Fintech en laregion?

Respuesta:

A la pregunta inicial, si la entiendo bien, digamos, que tiene que ver mas con un tema de
competencia entre estas Fintech y los bancos. O sea, el banco como tal debe de adaptarse
a las nuevas tecnologias, va a ver en riesgo a una porcion importante de su mercado, mas
gue todo del mercado joven, verdad, la gente joven ya no va a un banco a hacer
absolutamente ningun trdmite, y esas nuevas generaciones que luego se van a convertir en
toda la poblacién, verdad, porque la gente nueva, los nifios van a ser todavia mas

tecnoldgicos, va a ver amenazada su base de clientes, verdad.

Por otro lado, puede sentir que estas Fintech pueden venir a traer, digamos, problemas en
términos de credibilidad de los servicios financieros, que la gente pueda, digamos,
comparar o pensar que es igual a una Fintech que un banco, que luego esta Fintech, haga
mal las cosas y se genere un riesgo de credibilidad del Sistema Financiero, como tal. Eso
principalmente, si temas de financiamiento realmente los bancos eso no los afecta

mayormente, yo creo que esos serian los principales riesgos.

Con el tema de las Fintech desafios en general, el tema del financiamiento es uno de los
primeros desafios, siempre, el acceso al financiamiento. Para una de esas empresas no es
sencillo llegar a un banco, porque no son banqueables, porque sus activos son intangibles,
son software que ha desarrollado, ideas de negocio que han desarrollado que no es lo
mismo como que, entonces una naviera vaya a buscar un préstamo y en prenda el buque,
no es lo mismo, entonces siempre tienen problemas super fuertes en financiamiento y el

mayor reto, digamos, de las Fintech.

Luego, el tema regulatorio, en el sentido no de que no exista normativa, sino de que pueda
venir normativa nueva, verdad, que puedan cambiar la normativa y que les cambie
completamente las reglas del juego y que en paises y regiones como Costa Rica y
Centroamérica el tema de la escalabilidad, o sea, el salir a otros paises, donde no es lo
mismo como por ejemplo, que una Fintech lance en Espafa y luego, quiera ir a Francia y
luego quiera ir a Alemania que es, digamos, una regién que tiene una norma homogénea.
Aqui en Costa Rica una Fintech, digamos, es uno de los principales riesgos de Costa Rica
para ir a operar a Guatemala es una historia nueva, a Nicaragua, a El Salvador, tiene que

incorporar una compafia nueva le aplica normativa diferente, en algunos paises pueden
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aplicarles licencias o no, entonces esas tres que te dije son los principales retos o desafios
que tienen estas companiias. En positivo el tema, digamos, de educacién y tecnologias, que

deberia de ser un Hub para esta industria.

7. ¢Cudles consideraque son las oportunidades del ecosistema Fintech en laregién?
Respuesta:

En la regidbn no me atrevo a hablar, digamos, con tanta certeza de los demas paises, pero
en Costa Rica, el tema de la educacién es el principal pilar, verdad, educacion, o sea,
carreras enfocadas en innovacion, en tecnologia. También el tema de la amplia cobertura
de internet, o sea en términos generales, digamos, mas que el internet, el acceso que tienen
las personas por medio del celular, que son las principales caracteristicas, verdad, luego,
es un pais que es bastante bancarizado y eso en muchos otros lugares, mas bien, es como,
cuando un pais no es bancarizado les permite a las Fintech llegar y comerse, verdad, esa
poblacion, crecer. En este caso, no seria en ese sentido, sino que mas bien como pais
bancarizado le permitiria a las Fintech proveer productos mucho mas desarrollados, verdad,
que no sea solamente brindar algo similar a una billetera electrénica, verdad, sino productos
gue tomen como base ya un pais bancarizado, acostumbrado o que entiende como se tiene,
digamos la plata en un banco, en una cuenta y que entonces este mucho mas anuente a

tener productos de manera tecnolégica, una banca digitalizada totalmente.
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Anexo 1

Lista de Entidades Financieras

+.+3UGEF

1. ENTIDADES SUPERVISADAS POR LA SUGEF ACTUALIZADA

1.2

1.3

14

L5

SUPERINTENDENCIA GENERAL DE ENTIDADES FINANCIERAS

INFORMA AL PUBLICO:

BANCOS COMERCIALES DEL ESTADO

Banco Crédito Agricola de Cartago
Banco de Costa Rica
Banco Nacional de Costa Rica

BANCOS CREADOS POR LEYES ESPECIALES

Banco Hipotecario de la Vivienda »  Banco Popular v de Desarrollo Comunal

BANCOS PRIVADOS Mel 362

Banco BAC San José S AL

Banco BCT S.A.

Banco Cathay de Costa Rica 5.4
Banco CMB (Costa Rica) 5 A,
Banco Davivienda (Costa Rica) S.A.
Banco General (Costa Rica) 5. A,

Banco Improsa 5.4

Banco Lafise 5. A.

Banco Promérica de Costa Rica S A

Prival Bank (Costa Rica) 5. AL

Scotiabank de Costa Rica S A

The Bank of Nova Scotia (Costa Rica) S.A.

- " 8 ® & &

EMPRESAS FINANCIERAS NO BANCARIAS 22

Financiera Cafsa 5. A. o  Financiera Credilat § A E=L
Financiera Comeca S A, - Financiera G&T Continental Costa Rica, 5. A
Financiera Desyiin S A,

ORGANIZACIONES COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO

La SUGEF, en uso de las atribuciones conferidas, mediante Resolucidon SGF-116-2016 del 16 de enero
del 2016, suscrita por el sefior Javier Cascante Elizondo, en su calidad de Superintendente General de
Entidades Financieras y publicada en el Diario Oficial “La Gaceta™ N° 36 del lunes 22 de febrero del
2016, establecid como sujetas a su supervision a las cooperativas de ahorro v crédito con activos
superiores a ¢1.265,89 millones v de naturaleza abierta (compuestas por socios que no laboran para una
misma persona juridica), asi como a aquellas con niveles inferiores de activos, pero previamente
calificadas como sujetas a dicha supervision.

» Coocique R.L. « Coopelecheros BLL.

» Coopavegra R.L. o Coopemapro BLL.

* Coopealianza F.L. *  Coopemédicos BLL.

»  Coopeamistad RL. o Coopemep BLL.

» Coopeande No.1 R.L. o Coopenae B.L.

» Coopeaya R.L. ¢ Coopesanmarcos L.
+ Coopebanpo RL. « Coopesanramon R.L.
» Coopecaja R.L. o Coopeservidores R.L.
»  Coopecar BLL. o Coopesparta RL.

» Coopeco RL. « Coopeuna B.L.

» Coopefyl RL. « Credecoop RLL.

* Coopegrecia RL. *  Servicoop RL.

-

Coopejudicial R.L.
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SUPERINTENDENCIA GENERAL DE ENTIDADES FINANCIERAS

L6 ENTIDADES AUTORIZADAS DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL PARA LA VIVIENDA
Grupo Mumal Alajuela — La Vivienda de Ahorro y Préstamo
Mutual Cartago de Ahorro v Préstamo
1.7 OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS
« Caja de Ahorro y Préstamos de la ANDE
1.8 ENTIDADES MERCADO CAMBIARI() 2=

Casa de Cambio Tele Dolar Expreso S.A.
Global Exchange Casa de Cambio 5.A.

Latin American Exchange (Latinex), Casa de Cambio 5.4,

CONGLOMERADOS Y GRUPOS FINANCIEROS ACTIVOS INSCRITOS EN LA SUGEF

Conglomerado Financiero Banco  Crédito
Agricola de Cartago v Subsidianas
Conglomerado Financiero Banco de Costa
Rica v Subsidiarias

Conglomerado Financiero Banco Nacional
de Costa Rica y Subsidiarias

Conglomerado Financiero Banco Popular y
de Desarrolle Comunal y Subsidiarias
Conglomerado Financiero Caja de Ahorro y
Préstamos de la ANDE

Conglomerado  Financiero Grupo  Mutual
Alajuela - La Vivienda de Ahorro v
Préstamo v Subsidiarias

Grupo Financiero Alianza

Grupo Financiero BAC Credomatic
Grupo Financiero BOT 22
Grupo Financiero BMS de Costa Rica
Grupo Financiero Cafsa

Grupo Financiero Cathay

Grupo Financiero Citibank

Grupo Financiero Coocigue

Grupo Financiero Coopenae 2552
Grupo Financiero Davivienda
Grupo Financiero GMG

Grupo Financiero Improsa

Grupo Financiero Lafise

ENTIDADES AUTORIZADAS PARA OPERAR EN EL MERCADO DE DERIVADOS CAMBIARIOS

3.1
.

INSTITUCIONES CERTIFICADORAS
Bolsa Nacional de Valores 5. A,

3.2 INTERMEDMARIOS

« Banco Davivienda (Costa Rica) S A,
+ Banco Nacional de Costa Rica

ENTIDADES AUTORIZADAS PARA REALIZAR OPERACIONES DE COBERTURA CON DERIVADOS
FINANCIEROS EN MONEDA EXTRAJERA

Entidad Vencimiento
Banco Macional de Costa Rica 04/06/2017
Banco Bac San José 5 AL 22/1002017
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Anexo 2

Plan Estratégico 2020-2023 del BCCR

Hoja de ruta de la mesa de trabajo 2.4

Regular la industria de tecnologia financiera (Fintech), de una forma en que se
equilibren los objetivos de estabilidad financiera y de promocidn de la innovacion.

2020

Iniciativas propuestas
@ |dentificar y dar seguimiento a la industria Fintech (a nivel nacional e
internacional).

Brindar seguimiento especial a las empresas que tienen el interés de
conectarse a SINPE.

Realizar un diagndstico de la industria para presentar una propuesta que
permita a las altas autoridades definir el enfoque del BC dentro de la industria
Fintech. (Diagndstico / Investigacion)

2021

Proponer regulacién o normativa de acuerdo con el enfogue definido por el
BCCR dentro de la industria Fintech.

@ Definir los instrumentos de regulacidn y promocidn acordes con el objetivo
definido por el BCCR en la industria Fintech.

Establecer alianzas com gobiernos y organismos intermacionales para

cooperacion y desarrollo en la regulacion de la industria tecnoldgica
financiera.

Implementar la regulacidn aprobada para que el BCCR y los ODM tengan
definido y en operacion su rol dentro de la industria Fintech.

2022 @ 2023

Establecer el rol del BCCR y ODMSs en la industria Fintech por parte de las altas
autoridades del Banco Central.
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