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Introduccion

En la actualidad, el sector de las nuevas tecnologias vinculado al &mbito financiero esta
recibiendo no tan solo una gran atencién mediatica sino a la vez importantes sumas de
dinero. Entre capital riesgo, firmas de capital privado, empresas y otros actores, desde
2010, el sector conocido como Fintech habia recibido 50 millardos de dolares hasta 2015,

distribuidos entre unas 2.500 empresas (Skan, Dickerson, & Gagliardi, 2016).

Podemos observar en el siguiente grafico la evolucién de la inversion.
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Figura 1. Evolucion de la inversion en empresas Fintech KPMG, 2017.
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De forma progresiva, estas inversiones aumentaron en importe a medida que este tipo de
negocios iba madurando. Asi, en 2015 hubo cerca de cien empresas Fintech que
obtuvieron inyecciones de capital por encima de los cincuenta millones de euros e incluso
alguna se acercé al billon de euros. Aunque lo mas habitual fueron las cifras mucho mas

pequefias, donde diferentes inversores se distribuyeron el riesgo de la inversion.

Es evidente que existe una percepcion generalizada que el sector financiero va a vivir,
sino esta viviendo ya, una radical transformacion en un breve espacio de tiempo. Ello da
pie a la entrada de nuevas empresas con propuestas de negocio diferentes, mas alla de las

que puedan aportar las tradicionales entidades financieras.

De esta manera, cada una de las empresas del llamado sector Fintech plantea su propio
modelo de negocio, si bien todas comparten el objetivo comdn de querer redefinir la
forma en que el sistema estd operando en la actualidad. Asi, se plantean nuevas opciones
para guardar el dinero, ahorrarlo, invertirlo o gastarlo. De hecho, incluso se han creado

nuevas monedas, por encima del control de ningun estado.

El sistema financiero se enfrenta asi a un cambio de paradigma que va intimamente ligado
a los avances tecnoldgicos que se han producido en los Gltimos afios. La irrupcion de
estos nuevos competidores, en un mercado que hasta el momento habia tenido unas
importantes barreras de entrada, se hace de la mano de algunas pequefias compaiiias, que
a pesar de haber sido creadas hace pocos afios, en algunos casos ya son competidores a

tener en cuenta en el sector.

A su vez, la perspectiva del consumidor también se ha transformado. El cliente se ha
acostumbrado a una interaccion rapida y constante con sus proveedores, de los que espera
recibir un servicio de calidad y por un precio reducido (sino gratis en muchos casos). En

consecuencia pues, espera recibir lo mismo de su entidades financieras.

Los bancos son conscientes de ello, pero su capacidad de movimiento es limitada en
muchos aspectos. De forma importante, por su el marco regulatorio en el que se encuadra
su actividad (supervision, cumplimiento de ratios, etc) que les absorbe buena parte de sus

recursos. La tendencia actual es ademas al aumento de requisitos formales. Algunas de
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las propuestas realizadas en la normativa conocida como Basilea IV incluyen el aumento
de los requerimientos de capital, test de estrés mas estrictos y una regulacién més exigente
en cuanto a cumplimiento normativo y cddigos de conducta (McKinsey & Company,
2016)

Todo ello no afecta en la mayoria de casos a muchos de sus nuevos competidores, que no

requieren de una licencia bancaria para el ejercicio de su actividad.

Desde el punto de vista tecnolégico, los avances producidos también han favorecido el
surgimiento de las empresas Fintech. Para unas empresas que basaban su operativa casi
de forma exclusiva en internet, la extension de su uso a précticamente cualquier lugar y
desde cualquier dispositivo supuso un importante impulso al negocio. En concreto, el uso
de internet movil esta creciendo de forma extrema. Se espera que para 2020 tengan acceso
a él tres mil millones de personas, cubriendo el 65% de la poblacion adulta mundial (Shah,
Roongta, Jain, & Kaushik, 2016)

Desde un punto de vista teérico, algunos autores han considerado que después de la crisis
econdmica coincidieron diferentes fendmenos que constituyeron una tormenta perfecta
para el sector financiero. Por una parte, las entidades financieras se centraron en su
supervivencia dejando de preocuparse por el mercado o por desarrollar nuevos productos.
Pero en ese momento, estaban aumentando las expectativas de los clientes respecto a sus
proveedores de servicios. Ademas, la tecnologia consiguio rebajar claramente las barreras
de entrada al sector financiero, y varios fondos de capital privado se mostraron dispuestos

a apostar por empresas gque quisieran entrar en él.

Finalmente, la aparicion de la Illamada economia colaborativa también afectd. El
surgimiento de ideas empresariales que promocionaban la gestion entre particulares de
los sectores que tradicionalmente habian sido desarrollados por empresas (como Airbnb
o Uber) fueron de alguna manera transpuestas a los servicios financieros. Y asi
aparecieron conceptos como Crowfunding o Crowlending en los cuales es la participacion

ciudadana la que decide o no si apostar por el desarrollo de un proyecto.
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1. El concepto Fintech

El concepto Fintech nace como una combinacion de tecnologia y finanzas con el fin de
aportar nuevas soluciones en ese campo. En su mayor parte se trata de empresas de
reciente creacion que han irrumpido en el mercado para presentar soluciones alternativas
a los servicios que tradicionalmente habian estado prestando los bancos. Su ventaja
competitiva recae en un uso casi exclusivo de tecnologia para mejorar o transformar esos

servicios.

Su primera aparicién en el mercado coincidio en el tiempo con un momento en el cual las
entidades financieras acababan de sufrir un deterioro muy importante de su imagen.
Debido a determinadas practicas realizadas por ellas en los afios previos a la crisis, fueron
consideradas las culpables del estallido de la misma.

Pero ademas, se considerd que los bancos eran a su vez responsables también de que ésta
se expandiera a otros &mbitos de la economia. Producido ese contagio, las consecuencias
fueron desastrosas. A las importantes caidas en las cifras de negocio en todos los sectores
de la economia, se le unio la problematica de las restricciones en el acceso al crédito, lo

que tuvo el impacto de agravar todavia mas la situacion.

Asimismo, en los afios posteriores se confirmaron algunas de las acusaciones que se
habian vertido sobre los directivos bancarios. Se iniciaron diferentes procesos judiciales,

algunos de los cuales acabaron con condenas firmes y penas de carcel para los acusados.

En ese momento, parte de la sociedad considerd que estas pequefias empresas, a la cabeza
de las cuales se encontraban jovenes directivos, podian aportar una nueva forma de
trabajo en el mercado, que evitara la toma de decisiones parecidas a las que habian llevado
a la crisis anterior. Su discurso, hablando de reinventar y revolucionar todo el sector,

encajaba con la extendida idea que se trataba de una necesidad en el sector.

Por su parte, las administraciones publicas reaccionaron de forma muy diferente a la

aparicion de estas nuevas empresas segun los paises. Asi, mientras en muchos de ellos el
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regulador no permitio el inicio de alguna de estas actividades, o establecio para ellas una

normativa muy restrictiva, en otros lugares se dieron mayores facilidades.

En el caso del Reino Unido, su regulador FCA (Financial Conduct Authority) puso en
marcha un proyecto disefiado especificamente para este tipo de compafiias. Conocido
comunmente como sandbox, permitia a las empresas financieras que iniciaran sus
actividades sin tener que cumplir con todos los requisitos regulatorios que se le solicitaba
a cualquier otro operador ya establecido. De esta manera, aunque ello suponia una
constante monitorizacién de su operativa por parte de las autoridades, les daba la
posibilidad de testear sus productos en el mercado sin tener que incurrir en las costosas

inversiones que se requerian para cumplir con los requisitos formales establecidos.

La mejora de la conexién a internet y la aparicion y proliferacion de los Smartphone
también darian un fuerte impulso a estos proyectos. Con una penetracion absoluta en el
mercado, casi todos los consumidores se conectaban varias veces al dia y
progresivamente el movil iba ganando terreno en la realizacion de cualquier transaccion.
La confianza en la seguridad de la realizacion de operaciones econémicas por internet
también habia mejorado de forma considerable. EI consumidor ya estaba acostumbrado a
usar constantemente su teléfono movil puesto que lo llevaba siempre encimay lo utilizaba

casi para cualquier gestion.

Las empresas Fintech nacian al identificar un nicho de mercado especifico, donde
consideraban que habia posibilidad de mejorar el servicio al cliente, y focalizaban todos
los esfuerzos en ofrecerle una experiencia mucho mas personalizada. El reto consistia en
encontrar que era lo mas relevante para el cliente y mejorar lo que existiera hasta ese

momento.
En este sentido, su vision de negocio era completamente vertical: centrado en un solo
producto. Ello contrastaba con el modelo bancario, que seguia manteniendo una

estructura horizontal, para dar cabida a su amplio abanico de productos.

Buena parte de las empresas del sector Fintech compartia una serie de caracteristicas.
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Negocios basicamente digitales, con estructuras muy &giles. Poseian muy pocos

trabajadores y altamente cualificados.

Nacidos con una orientacion exclusiva al cliente. Su creacion respondia a la deteccion

de un espacio de mejora en algun servicio bancario, que el cliente iba a apreciar.

La experiencia de compra se planteaba facil y amigable. El disefio de la interfaz se
hacia con ese objetivo. Para operar con ella no era necesario que el cliente tuviera
grandes conocimientos informaticos. La idea es que al hacerse cliente ya pudiera

operar de forma inmediata.

La tecnologia y la ligereza de la estructura se reflejaba en el abaratamiento de su

operativa.

Su trato directo con el consumidor y la juventud de su plantilla facilitaba la conexién
con la generacion conocida como Millennials. La aparicion de muchas de estas
empresas coincidia ademas con el momento en que estos jévenes estaban teniendo su

primer contacto con el sector financiero.

La relacion con el cliente estaba basada en la transparencia. La confianza del
consumidor se queria ganar con una propuesta abierta, exponiendo claramente cual era
el coste del servicio, asi como las funcionalidades del mismo. Tradicionalmente ésta
habia sido una queja planteada a las entidades financieras a las cuales se acusaba de

no explicar de forma precisa los precios que aplicaban.

.Reaccidon de los consumidores ante el nuevo escenario.

Hoy en dia el consumidor es testigo de como estan cambiando todos los paradigmas por

él conocidos. Las empresas de servicios estan completamente orientadas hacia ellos, con

un servicio de atencion rapido y personalizado. Su experiencia con todos proveedores

estd mejorando y eso supone que exijan lo mismo a sus entidades financieras.
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Algunos autores, como Shah y Green (2015), se ha referido a ello como expectativas
liquidas. El cliente traspasa desde un sector a otro las mismas expectativas. Y en

consecuencia aumenta el nivel de servicio que requiere para estar satisfecho.

Google se presenta como un ejemplo de todo ello; con una identificacion inicial en él en
una de sus aplicaciones se consigue directamente el acceso en el resto de sus aplicaciones.

Ello le sirve a la compafiia para personalizar mejor su oferta.

Por tanto, como el nivel de expectativas del cliente aumenta constantemente, el proveedor
tiene la obligacion de ir mejorando. Aplicado al sector de los servicios financieros, si una
empresa Fintech es capaz de realizar, de una forma simple, una transaccion que hasta
entonces era compleja, el cliente queda gratamente sorprendido. Y con ello aumentara la

satisfaccion con la empresa que le ha servido mas eficientemente.

A modo de ejemplo. Si la apertura de una cuenta bancaria es posible hacerla en unos clics,
pudiendo enviar toda la documentacién desde el propio teléfono y evitando el
desplazamiento fisico para la firma documentos, dificilmente el consumidor aceptara

volver a realizar la costosa y pesada operativa que existia anteriormente.

Para el cliente, la generacion de lealtad a estas firmas o a sus entidades financieras vendra
determinada por los llamados MoT (Moments of Truth 0 momentos de la verdad). Con
este nombre se conoce a las diferentes interacciones que se producen entre un proveedor

y un cliente, y son los que le sirven a éste para valorar su satisfaccion con el vendedor.

En este sentido no son importantes solo las transacciones gque tienen mayor trascendencia
en la relacion comercial sino todas las que se den, y eso incluye la operativa del dia a dia,
que es donde se comprueba la fiabilidad del proveedor.

En un servicio complejo como es el financiero, la variable precio es importante pero no

sera la Unica que sera tomada en cuenta para escoger al proveedor.
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3. Reaccion de las entidades financieras al fendmeno Fintech

Los bancos estan acostumbrados a competir con las empresas que aparecen en su sector
con el fin de sustituirles. Durante todos los siglos que llevan en el mercado, ya se han
enfrentado con diferentes intervinientes que han aparecido con el fin de robarles cuota de

mercado.

Asi, han competido con cajas de ahorro (Savings Banks), Oficinas de correos, bancos
establecidos solo en internet o una amplia tipologia de empresas que ofrecian mejores
retribuciones a los clientes por sus ahorros. En el caso espafiol, la inversion en sellos fue
tan solo una mas de una larga lista de alternativas que se le presentaron a los inversores

y que no tuvo éxito.

Bien es cierto que en este momento las entidades financieras son conscientes que los
cambios se estan produciendo a una gran velocidad. Que en este caso la amenaza puede
ser diferente. No se les escapa que las empresas Fintech estan captando la atencion de
buena parte de la poblacién, especialmente la mas joven, que se siente mas cercana a ellas

que a los bancos establecidos hace décadas.

En lo que no existe ningln consenso es el grado de impacto que las empresas Fintech van
a llegar a tener en el sector. Como pasa en todo fenémeno que irrumpe de repente, existen

diferentes percepciones de cuél seré el devenir futuro.

Desde un punto de vista mas conservador se entiende que a pesar de que aparezcan
empresas con ideas muy innovadoras, deben tener modelos de negocio escalables para
Ilegar competir con los bancos. Es decir, que lleguen a un publico de masas tal como lo

hacen las entidades financieras.

Histéricamente, las innovaciones en el sector financiero han tenido una lenta penetracion.
Un claro ejemplo lo tenemos en las tarjetas de crédito, que a pesar de plantear una
propuesta de valor muy atractiva para el cliente, su adopcién fue progresiva a lo largo de
muchos afios. De hecho, hoy en dia los cheques siguen representando en EEUU el medio

de pago en el 60% de las transacciones.
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Desde el mismo punto de vista, también se apunta que aunque se dé el caso de que una
empresa Fintech ponga en el mercado un servicio interesante para los clientes, éste sera

facilmente replicable por un banco.

Por otra parte, a las empresas Fintech les falta hasta ahora experiencia en lidiar con los
reguladores, una tarea que es compleja y costosa. Esta es una importante barrera de
entrada puesto que la inversion necesaria para ganar esa experiencia puede ser realmente

disuasoria.

Hasta ahora las entidades financieras se habian centrado en mejorar sus procesos, con el
fin de hacerlos mas baratos, mas que en hacerlos mejores. Es lo que Christensen (2003)
definid como innovacion incrementalista con el fin de diferenciarla de la llamada
rupturista, reservada para aquellas novedades que planteaban productos o servicios de

forma completamente diferente a la que existia hasta el momento.

Para los responsables de las entidades financieras, como gestores de grandes
organizaciones, la prioridad esta en mantener toda la maquinaria en marcha, con el fin de
que siga funcionando correctamente. En ese sentido, en la elaboracion de los presupuestos
de inversion el foco se centra en eso. Por tanto, los proyectos de innovacién a largo plazo,
para la mejora de procesos o la creacion de nuevos servicios, no aparecen habitualmente

entre sus preferencias.

En cualquier caso, hay que tener en cuenta que realizar cambios en el sector financiero
tradicional no es sencillo. Hay diferentes factores que los dificultan: ademéas de la
restrictiva regulacion comentada, existe una resistencia cultural al cambio y unas
estructuras complejas y pesadas generadas a lo largo de su permanencia durante décadas

e incluso siglos en el mercado (Capgemini&EFMA, 2017).

Para los banqueros, segin un estudio que publicé The Economist, para conseguir
garantizar la supervivencia de sus empresas en el sector habia que centrarse en tres areas:
mejorar la red de oficinas bancarias, conseguir el mejor talento, y modernizar la

tecnologia (Economist, 2015)
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Otros temores que existian en el sector financiero en relacion con el auge de estas
empresas era la presion sobre los margenes de rentabilidad de las operaciones, laamenaza
a la seguridad de la informacion que se maneja asi como un incremento de la rotacion de
clientes (PwC, 2016a).

Pero como en toda situacion empresarial donde aparecen competidores, se ha
aprovechado para mejorar en aquello que se ve como relevante para el negocio. Por
ejemplo, la llamada experiencia del cliente se ha revelado como un objetivo en si mismo.
Los bancos, que promueven la multicanalidad en su relacién con los clientes, entienden
que al cliente no solo le gusta trabajar por el canal online sino que exige que ademas éste

sea intuitivo y de facil uso.

Y en ese aspecto estdn determinados a innovar: con soluciones que mejoren y
simplifiquen las operaciones de sus clientes pero que a su vez repercutan en un importante
ahorro para la empresa. Como sucede cuando se desvia operativa desde el canal fisico al

digital.

La apertura del software de las entidades financieras es otra facilidad que permite a
terceros desarrollar soluciones de valor afiadido que se puedan integrar facilmente con las
plataformas de los bancos. Con ello los bancos pueden ampliar el catdlogo de productos
para sus clientes sin tener que hacer grandes inversiones. Desarrollaran, de forma

externalizada, servicios que les parezcan interesantes para sus clientes.

Por supuesto, no todos los bancos han reaccionado de la misma forma hacia este
fenomeno. A modo de ejemplo, segun un estudio de PWC, una cuarta parte de ellos a
nivel mundial ni tienen ni han tenido ningun trato con empresas Fintech (PwC, 2016b).

De hecho, los grandes inversores en el sector Fintech no han sido en general las entidades

financieras sino nuevos actores que han visto en él una oportunidad de inversion.

Segun fuentes del sector financiero, buscar la innovacion con la compra de empresas es

un negocio gque en pocas ocasiones da buenos resultados. Apunta Hardeep Walia (Motif

12
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Investing),(Capgemini, 2017) que por cada compra que resulta acertada se da un gran
namero fallido de inversiones. La enorme regulacion existente, asi como todas las
restricciones que existen para cerrar las operaciones, hacen muy dificil convertir una

adquisicion en un buen negocio.

La reaccion més habitual de los bancos, pues, ha sido crear departamentos internos para
desarrollar esas competencias 0 en su caso buscar alguna relacion de partnership con

alguna empresa de nueva creacion.

Para Mariano Belinky (Capgemini, 2017)(Santander Innoventures) las Fintech son
empresas que pueden tener nuevas e interesantes ideas, pero para que sean aprovechables,
a nivel bancario se necesita que se desarrollen los productos a una escala global. Y ahi
son las grandes empresas de tecnologia las que pueden aportar las mejores ideas y ser

mas Utiles a los bancos.

Hay un cierto consenso en las entidades financieras sobre los aspectos que seran
necesarios para competir en el sector en los proximos afios. Determinadas medidas que

se deberan tomar en algunas areas:

e Mayor digitalizacién en todos los aspectos de negocio.

e Reducir el numero de sucursales. Ademas, sera necesario que redefinan su papel,
dejando de ser expendedores de dinero para pasar a prestar servicios de mayor valor

afiadido.

e Trabajar con una plataforma bancaria que permita su acceso a colaboradores externos.

e Servicios mas personalizados para los clientes, que buscan constantemente mejorar su
experiencia. Y que esperan recibir un servicio al nivel que proveen empresas como

Amazon o Google.

De hecho, estas empresas y otras conocidas con el acronimo de GAFAA (Google,

Amazon, Facebook, Apple y Alibaba) estan empezando a desarrollar ya un papel

13
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destacado en la gestion del dinero. Su papel a medio y largo plazo esta por determinar,
aungue se da por descontada su participacion en la prestacion de servicios en competencia
directa con los bancos.

Ahora bien, desde la vertiente competitiva, los bancos parten con ventaja respecto a todos

los nuevos intervinientes en el sector.

Los habitos de consumo financiero tienen una tasa de bancarizacién muy elevada que
ademas es la infraestructura por donde se canalizan la gran mayoria de operaciones
financieras (TPV, sucursales bancarias o cajeros). Dificilmente podréan ser evitadas por

los consumidores, aunque éstos empiecen a ser clientes de empresas Fintech.

A ello se le afiaden otras ventajas para los bancos. Tienen una amplia base de clientes,

trabajada a lo largo de décadas, que les ha permitido ganarse la confianza de los mismos.

Si bien es cierto que poco mas del 35% de los clientes muestran confianza en los bancos,
el porcentaje en las Fintech todavia es menor, no llegando al 25%. Las diferencias se
amplian algo méas cuando especificamente se pregunta a los clientes por los servicios de

préstamo y otros de financiacion (Capgemini&EFMA, 2017).

Los bancos también tienen un acceso mas sencillo a los mercados financieros. En ellos
han estado negociando durante muchos afios con lo cual se han podido ganar su
reputacion, medida en su rating crediticio. Los fondos de capital riesgo a los que acuden

estas empresas son menos constantes en el tiempo, cambiando en ocasiones su estrategia

y por tanto desapareciendo del mercado en un momento dado.

4. Sectores de negocio de los nuevos actores

Las empresas Fintech han entrado practicamente en todo tipo de operativa bancaria.

En cuanto a la penetracion de mercado de estas empresas, medido segun el volumen de

negocio conseguido, a pesar de tener un incremento constante y porcentualmente elevado,

14



Fintech: Nuevas fuentes de financiacion Nota Tecnica ACCID

las cifras absolutas siguen siendo poco significativas en un mercado de una dimensién

tan grande.

Aunque los importes varian segun el tipo de empresa y operaciones que se incluyan,
aproximadamente se estima que el mercado de financiacion parabancario en Europa
alcanz6 unos 5.500 millones de euros en el afio 2015. Aproximadamente el ochenta por
ciento de esta cifra corresponderia al Reino Unido, en el cual tradicionalmente los
mercados de capitales han tenido mucha mayor presencia que en el resto de paises

europeos.

La tipologia de actividades que realizan las empresas Fintech es muy amplia. Pudiéndose
hacer varias clasificaciones, una de ellas distinguiria entre los servicios que se prestan
directamente al cliente y los que no. Es lo que se conoce como front — end y back-end.
Este Gltimo corresponde a los servicios de aquellas empresas tecnolégicas que pueden dar

soporte a las entidades financieras en sus procesos internos.

Algunas operativas donde ya estan asentadas empresas son las siguientes:

Retail payments. Los medios electrénicos y la rebaja del uso de efectivo estdn marcando
la tendencia en el pequefio comercio. Las regulaciones normativas de prevencion del
blangueo de capitales y los controles fiscales también favorecen toda medida que suponga

reducir el uso de efectivo.

A pesar de ello, el dinero en metalico sigue siendo muy usado, especialmente en los
comercios. Este es un aspecto que no es abordado normalmente por las empresas Fintech.
Para empresas basadas en la tecnologia tiene sentido esa postura puesto que es un servicio
caro (en personal, procesos, distribucion y manipulacién), y a su vez es complicado de

monetizar. Es decir, cobrar al cliente por prestarselo.

Pero la realidad es que el efectivo todavia tiene que entrar y salir del sistema de alguna
manera y hasta ahora son los bancos los Unicos que se encargan de hacerlo. Mientras a
las empresas Fintech no les interese asumir ese rol sus clientes seguiran necesitando en

algun aspecto a las entidades financieras.
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Mobile payments. Relacionado con el apartado anterior, es una de las aplicaciones en
las que més se esté invirtiendo y mayores pasos se han dado ya. Usar el movil como forma
de pago se muestra como una via logica si tenemos en cuenta que todos los consumidores
lo usan y lo llevan consigo habitualmente. Asi, ademas de para el pago de servicios
empresariales, existen aplicaciones para el pago entre particulares. Su uso se esta
mostrando como muy relevante en paises poco bancarizados donde pueden ser utilizados

como sustitutivos de las sucursales bancarias.

Gestion de divisas. Tradicionalmente ha sido un ambito de negocio acusado de ser poco
transparente en precios y comisiones. Los bancos aplicaban tipos de cambio que pocos
consumidores conocian y por tanto les resultaba dificil realizar una comparacién. La
aparicion de empresas que ofrecian importantes ahorros sobre las comisiones
tradicionales, operando directamente en el mercado de divisas y aportando parte de esos
diferenciales a los clientes ha supuesto un cambio radical de paradigma.

Crowfunding. Se trata de plataformas que facilitan la puesta en comdn de dinero para
conseguir un fin concreto. Normalmente se trata de pequefios proyectos de mecenazgo y
en importes no muy elevados. A modo de ejemplo, se solicita inversion para realizar
documentales o editar libros que requieran de una pequefia aportacion de capital. El
objetivo de la inversidn no seria repartir los potenciales beneficios (que dificilmente se
generaran) sino ser recompensado por el hecho de haber participado. Se puede gratificar
tanto con un simple certificado como con la entrega de un ejemplar del libro o producto
realizado. Existe una variacién del mismo, conocida como Crowdequity, en la cual la

inversion se realiza en el capital de una empresa.

Gestion del ahorro. También se plantean alternativas para los poseedores de depdsitos
bancarios. Con tipos de interés al cero por ciento o en cifras negativas, como sucede en
muchos paises desarrollados, el mantenimiento del dinero en el banco si bien puede
aportar cierta seguridad ofrece por otra parte una nula rentabilidad. Los clientes buscan
alternativas para su dinero y encuentran algunas en propuestas de empresas Fintech.
(Lipton, Shrier, & Pentland, 2016). Como veremos mas adelante, prestar el dinero

directamente a empresas o particulares es una de ellas.
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Robo-advisors. Los Ilamados Robo-Advisors son servicios online que realizan la gestion
de carteras de activos financieros de los clientes de una forma totalmente automatizada.
Asi, mediante algoritmos, pueden construir un portfolio especifico para cada cliente y a
medida que pase el tiempo si es necesario rebalancear las inversiones segun las

preferencias del cliente y la situacion del mercado.

A grandes rasgos, comparten estas caracteristicas:

e Bajo coste. El proceso de decision, basado en algoritmos, reduce drésticamente los

costes de realizacion de las tareas.

e Accesibles para un mayor nimero de clientes. Su distribucion es sencilla y directa

hacia el consumidor final. F&cilmente alcanzable para los clientes.

e Pueden personalizar completamente los servicios para cada cliente teniendo en cuenta

sus preferencias.

e Completamente transparentes. El cliente tiene una informacién exhaustiva sobre como

se estd manejando su dinero.

5. Novedades en la financiacion empresarial

En el campo de la financiacion a particulares y empresas es donde las empresas Fintech

han puesto buena parte de sus esfuerzos.

La propuesta de valor en la oferta de financiacion pone su acento en la ligera
infraestructura que necesitan estas compafiias, que no deben cumplir con toda la
regulacion bancaria y por tanto puede ser mas agiles y flexibles. En este sentido, el reto
para ellas es conseguir reflejar en el precio esa diferencia, pudiendo realizar ofertas mas

atractivas que las entidades financieras.
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Pero en un entorno de tipos de interés ajustados, se encuentran con el mismo problema
que tienen las entidades financieras. Este es, la lucha por conseguir una rentabilidad

suficiente que permita dar un retorno adecuado a los inversores.

Ademas de las caracteristicas anteriores comunes a todo el sector Fintech, en el caso

especifico de la financiacion se afiadirian las siguientes:

e Agilidad en la tramitacion de operaciones: todos los procesos estan plenamente

automatizados.

e Precios personalizados en funcion del riesgo, medido por herramientas tecnoldgicas

que tienen en cuenta los parametros que se consideran relevantes.

o No se suelen pedir avales adicionales en las operaciones concedidas

Crowdsourcing. Se trata de plataformas que ponen en contacto empresas con
inversionistas. Para las empresas es una forma de obtener diferentes tipos de inversion,

ya sea en forma de capital o instrumentos de deuda, que pueden ser de variado signo.

Crowdlending. Modo de captacion de recursos en forma de préstamo, la idea originaria
de la cual es relacionar directamente prestadores y prestatarios. Por una parte, la empresa
de Crowdlending pone en contacto aquellos inversores dispuestos a prestar dinero con
aquellos que lo necesitan para un proyecto empresarial. Ademas, también realiza el
estudio de la operacion para valorar su viabilidad e idoneidad. Si no lo considera

apropiado, no da acceso al proyecto a los potenciales inversores.

En cuanto a la aportacion de fondos, es posible que el préstamo no se formalice hasta que
se consigan todas las aportaciones individuales de los clientes o puede ser que la empresa
de Crowdlending de su conformidad, adelante el dinero de la operacion y posteriormente

los sustituya por los fondos de los inversores particulares.
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Este tipo de financiaciones participativas obtuvieron un volumen de operaciones cercano
a los 120 millones en Esparia en 2016 y se espera que cierren el afio 2017 con un importe

cercano a los 200 millones.

6. Entidades financieras y Fintech: colaboracion o competicion

Aunque inicialmente el discurso Fintech mayoritario se basaba en poner de relieve la
revolucion que planteaban en todo el sector, surgieron pronto voces en el que el término

mas usado era evolucion.

En este sentido, se produjo una division entre dos tipos de compafias Fintech. Los
competitivos, que desafiaban directamente a los bancos, y se ofrecian a los clientes como
sustitutos de los mismos. En algunos casos cosecharon su éxito centrandose en segmentos
de mercado que eran poco rentables para el sector financiero, pero al que ellos le podian
ofrecer un mejor servicio, en relacion con el que recibia de su banco. Este era el caso de
las compariias que ofrecian préstamos inmediatos sin incurrir en la burocracia habitual de

las entidades financieras.

Y por otra parte se encontraban los llamados colaborativos, los cuales ofrecian soluciones
al sector financiero para mejorar la prestacion de sus servicios actuales u ofrecerles

alguno nuevo.

Progresivamente fue ganando terreno la segunda vision, centrada en la cooperacion entre
ambas partes. De hecho, algunas Fintech fueron cambiado su discurso inicial, haciendo
menos hincapié en el concepto revolucién, y hablando méas de evolucion del sector

financiero.

Este planteamiento era claro. Ambos tienen algo que al otro le interesa. Los bancos
necesitan claramente mejorar sus habilidades tecnoldgicas y captar nuevas ideas de
negocio mientras que las Fintech requieren la capacidad de los bancos y su posibilidad

de poner en el mercado los productos a gran escala.
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Esta cohabitacion de empresas ha tenido una consecuencia colateral. Se ha producido un
trasvase continuo de profesionales desde un tipo de empresa a otro. Las Fintech han
atraido personal de las entidades financieras, que buscaban nuevos proyectos maés
creativos, con recorrido y capacidad de crecer. Y también captaron profesionales que
habian salido del sector financiero después de las diferentes fusiones que provoco la crisis

financiera, con la consiguiente reduccion de volimenes de negocio y de personal.

Otra caracteristica de las Fintech que les parece interesante a los bancos es su capacidad
de reinventarse continuamente, con un espiritu emprendedor que les permite sacar una
primera version de los productos en poco tiempo, pudiéndose adaptar rapidamente a lo

que mejor le encaje al cliente.

Por su parte, la creacion de nuevos productos dentro de los propios bancos es un camino
extraordinariamente lento y con pocas posibilidades de acabar fructificando. Como
resaltaba un importante directivo bancario: “en el caso de las Fintech se trata de ir
buscando inversores para conseguir tirar adelante el producto. Si se encuentra a uno que
se muestra dispuesto el producto saldra al mercado. En el caso de los bancos se trata de
convencer a muchas personas, y si tan solo una no lo estd, el producto no llegara a salir

nunca”.

Las Fintech a su vez necesitan otras capacidades que si tienen los bancos. El acceso al
capital, entendido como los importes necesarios para poder escalar los productos de forma
global, es otra ventaja importante de los bancos. Ademas, tienen contacto con un gran
namero de clientes para testearlos y ponerlos a su disposicion. Algunas de las propuestas
Fintech son consistentes, pero sin inversion y acceso a la masa critica de consumidores

el pablico no las llegara nunca a conocer.

Las autoridades financieras también han intervenido en esta disyuntiva, apostando por la
colaboracion entre empresas. Una legislacion como la directiva de pagos conocida como
PSD2, abre el abanico de posibilidades para los consumidores, permitiendo que existan
empresas que intermedien entre los bancos y los consumidores. Lo que se promueve en
esta normativa es que los bancos abran su plataforma API para que otras empresas

colaboren de forma directa con ellos.
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Y quizas la més importante es la capacidad de lidiar con la regulacién por parte de los
bancos. Existen actividades que solo estan normativamente permitidas a los bancos, que
por gozar de una licencia de ese tipo, se ven obligados a cumplir con una muy exigente
regulacién, que ademas se va ampliando constantemente. Ello supone que segun el tipo
de operativa que quiera realizar una Fintech se vea obligada a contar con un banco de

soporte para la misma.
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