PONTIFICIA UNIVERSIDAD CATOLICA DEL PERU
FACULTAD DE GESTION Y ALTA DIRECCION

Caracterizacion de los factores clave que influyen en el crecimiento de las
Fintech: Un estudio de casos multiples de las Fintech que pertenecen a los
segmentos con mayor crecimiento en Lima Metropolitana.

Tesis para obtener el titulo profesional de Licenciada en Gestion con mencion en Gestion
Empresarial presentada por:

BENITO CARDENAS, Rosa Guadalupe
PEREZ CHUQUIRUNA, Fanny Jacqueline

Tesis para obtener el titulo profesional de Licenciado en Gestion con mencion en Gestion

Empresarial presentado por:

RAMOS SANCHEZ, José Rodrigo

Asesorados por: Dr. Jean Pierre Seclén Luna

Lima, julio de 2020



La tesis

Caracterizacion de los factores clave que influyen en el crecimiento de las Fintech: Un estudio
de casos multiples de las Fintech que pertenecen a los segmentos con mayor crecimiento en
Lima Metropolitana
ha sido aprobada por:

Dr./Mgtr./Lic. Nombres Apellidos

[Presidente del Jurado]

Dr. Jean Pierre Seclén Luna

[Asesor Jurado]

Mgtr Luis Felipe Soltau Salcedo

[Tercer Jurado]



Dedico el presente esfuerzo a mi familia, Benito Cardenas, quienes confiaron en todo lo que

sofi¢ y me brindaron aliento en cada decision. A mis padres, Domingo y Robertina, por su
paciencia, amor y valores ensefiados, los cuales guiaron mi vida profesional y personal. A Vladimir
y Mijhail, por su amor infinito de hermanos y todos los consejos para llegar a esta etapa.
Finalmente, agradezco a todos mis primos y amigos que me acompafiaron en altos y bajos
momentos.

Rosa Benito

Quiero dedicar esta investigacion a mi madre, mi abuelita y mi hermano, Ana, Antonia y

Emilio, quienes han sido los motores de mi vida, por su amor, su soporte y apoyo incondicional en
todas mis decisiones para alcanzar mis suefios. También a mis queridos amigos, por sus consejos y
constante animo en este proceso.

Fanny Pérez

Dedico este trabajo a mis padres, José Ramos y Carmen Sanchez, por el infinito amor y

apoyo que me han dado; por todas las oportunidades que me han brindado; y por los valores
inculcados a lo largo de mi vida. También, a mis hermanos, Pocho, Felipe y Coco, por su carifio, las
palabras de aliento y los momentos entrafiables que seguiremos viviendo. Finalmente, agradezco a
mis apreciados amigos por los consejos y los buenos deseos que me hacen llegar.

Rodrigo Ramos

II



El equipo quiere agradecer, muy especialmente, a los emprendedores de las Fintech de este

estudio, a los especialistas y a todos los que hicieron posible que esta investigacion se concluya. Por
otro lado, a nuestros queridos docentes que, durante toda la carrera, nos brindaron sus ensefianzas y
contribuyeron al desarrollo personal y profesional.

III



INTRODUCCION ...oociioiiriirneieeeeses e essse sttt sttt 1
CAPITULO 1: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA ........ccoooiviiiiiieeeeeeeeeeeeeee e 2
1. Problema/Oportunidad de iNVEStIZACION .......c.eevveeriierieriieie ettt sre e ereeseaeseaesene e 2

2. Justificacion de 12 INVESHZACION........eevueerierieeieeieeseesiesreereebeeseesseesesessseesseesseesseesseesssennns 3

3. Objetivos de INVESTIZACION .....ocueeiieitieitieeiie ettt ettt ettt ettt ettt e bt e sae e sateeate e be e beesbeesaeeenee 4
3.1, ODJEtIVO GENETAL ....c.uveeiieeiieiieiieie ettt re e e e e e et e staessseessaesseesseessnesnseanns 4

3.2, ODbJEtiVOS ESPECITICOS. ceuurieuiieiieiieriierite et et et ettt et ettt e st e saeesateeateenteesseesaeesneeenee 4

4.  Preguntas de INVESIGACION .......cc.eevierieereerieriesreestesaeereeseesseessaesssessseesseesseesseesssesssessseessenns 5
4.1, Pregunta GeNETAl........cocciiiiiiiiie ettt sttt ae e 5

4.2, Preguntas eSPECITICAS....ccuiiiiiieiiicie ettt ste ettt et ettt e steestb e e b e e b e etaestaeseaennneenns 5

BT VA1 1 TG T PR UURSURRSRI 5
5.1, Recursos HUMANOS .....cc..ooiiiiiiiiiiiiieiceeeee ettt e 5

5.2, Tiempo de INVESTIZACION .....ccveevvieriieriieiieeiieieeseestesreereeseestesseessresssessseesseesseesseesssennns 5

5.3, Recursos bibDlIOZIAICOS ......oeuieiieriieiie ettt et et 6

6. EStructura de 18 ES1S. ..couieuieietieiieie ettt ettt sttt ettt ettt sttt enee e 6

7. Resumen del Capitulo .......cooiiiiiiiiiiiiieiieeie et 7
CAPITULO 2: MARCO TEORICO .......couivirmiireiieiieseieseesseesssesssesssssssssssesssssssssssessssessssssssneeees 8
L. ANEECEACIILES ....eueieieiietietiete ettt ettt ettt et ee et e st e et e tees e e e eteestebeeseensesseeneensesseensensesneensens 8

2. Crecimiento EMPresarial........cccoocoviiiiiiiiiiiiiiiieieie ettt 9
2.1.  Definicion de crecimiento empPresarial...........cvcceeveereerveeiieereeseeseesreereereeseesenesenes 10

2.2.  Enfoques del crecimiento empresarial ...........cceeveevierieiieeieeneeniesie e ere e 11

2.3.  Etapas de crecimiento Empresarial ............ccoocieriiriininiieiiecieeseeseee e 14

3. Tipos de emPrendimiCnto.........c.eecvieerierrierreerieireeireesieesseesseessessseaseasseessessseessessssesssesssesssenns 16
3.1.  Emprendimiento Tradicional............cccoocierieriiiiiiiinieeniesie st seee e seeeseeeeeens 16

3.2. Emprendimiento DINAMICO ......c.ccoviiriierieiieiieeieeieesieesteeereereeeveereeveesteesenessseesveeveens 16

TR JON 7 11| o OO UPPRTP 17

N S 1111 o RSOSSN 19
4.1, Definicion de FINteCh .........cooiiiiiiiiiiii et 19

4.2.  Clasificacion de 1as fIntech..........cooiriiiiiiiiiiiiiee e 21

TABLA DE CONTENIDOS

v



4.3, Ecosistema FINECh ..o 22

5. Factores de crecimiento de 1as fintech .........ccooeiiiiiiiiiiiiie e 24
5.1.  Factores internos de crecimiento de las fintech...........coocoeiiiiiiiiiiiiinees 25
5.2.  Factores externos de crecimiento de las fintech ..........coccoooieiiiiiiiiniinieees 30

6. Resumen del CapItulO ......c.occuiiiiiiriecieccceceece ettt e st e b e enraens 36

CAPITULO 3: METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION. .........oovvuumriirrinerineeiiesiseseeeseenne. 39

1. Alcance de 1a INVEStIZACION. .......oeuiiitiiiieitieriie ettt et ettt e bt e saeesaeeeeeeeeens 39

2. DiSeNo MeEtOAOLIOZICO ... ecvveeiereiieiieiieiieriee e stesteeteete e teesteessaessseasseesseessaesssesssessseessesnsenns 39
2.1. Enfoque de [a INVEStIGACION: .......eeiuieiiieeiieeieeieeiteite sttt ettt et e 40
2.2.  Estrategia general de 12 iNVEStIZaCION: .......c.eccveeriieriieriiiieere e eseeseeeseresre e esreeenesenas 40
2.3. Horizonte temporal de 1a iINVeStiGACION........eccuieriieriieriieiiieie ettt 41
2.4.  Unidades de la investigacion y seleccion muestral .............ccoeveerienieniieiieneenieeeen, 42
2.5, Matriz de CONSISTEICIA .. .c..eeiiuieiieiieiieie ettt ettt et sttt et este st eaeeneeseeeneeees 43

3. Herramientas de recojo de 1a informacion .............coecievieeiiiesiienienieeie et 44

4. Secuencia MEtOdOIOZICA .....ccueevveerieeriieriieeieeriereereereesteestaeseaeesseesbeesseesseesssessseesseesseesssessns 44
O B O 1Sl T ) (ot O SRS 45
N O 1T« (S o7 1111 oo USSR 46
4.3, Fase ANATTICA: ....eeiuieiieiieiie ettt ettt ettt sttt e te et e bt e saeeeateeabeebeenaeenneas 47

5. Sistematizacion de hallazZgoS..........cccveevieciieirieiieiiecie e ettt stesreeveereeeaesteesebeesbeesseens 49

CAPITULO 4: MARCO CONTEXTUAL .....ooovuvmieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeneseeeees e 50

LN 14 1<) o Tor: T O 1 TSRS 50

2. Industria fintech en €l Perl..........ccoooiiiiiiiiniiie ettt 51
2.1.  Condiciones del mercado fintech Peruano ...........cocuecverveecieenieeneesiecre e 52
2.2, Ecosistema finteCh PEIUanO.........ccecieruierieeiieieecttete ettt ettt neeas 53

3. Fintech selecCionadas.........coceiieieiiiieiei ettt 58
T D I 155 1 Ua T o oo USSR OUTUPRRPSRIN 59
3.2, ZEStCAPIAl cooiieiiiiiciiceece e e et b e b b e et e e ba e tae s ebeerbeerreeraens 60
0 T o 1 SRR SRS 61
34, HEIO ZUIM 1ottt st 62
T T 11 o | SRS SRR 63
3.0, WEPAYU ..ttt et ettt e abe e st esbteeenbeeeaee s 64



370 AU ettt ettt et et b e bt st e eteeteens 65

TR T I 141 1 o OO UUUUTUPRRTSRI 66

4. Resumen del CAPTULO .....cccuiiiiiiieie ettt e et e e e e e eta e e ebeaeneaee e 67
CAPITULO 5: HALLAZGOS Y DISCUSION ......covvuumriimriimreiseeisesesnessssesssssesssessssssssessssessesn 69
1. Hallazgos de eNtreVISTAS .....ccuiiuiieiieiietiert ettt ettt ettt ettt sttt ettt e bt e satesaeesaeeebeens 69

2. Sistematizacion de 1a InfOrmacion ..........c..ccoceviiieiiiiiiiieeee e 69
2.1, COIICACION ...ttt ettt b e sttt ettt e sbe e s st e eateeabeebeenbeenaeas 69

2.2.  Clasificacion de etapa de crecimiento de las fintech seleccionadas. ..........cccceeevueeneeee. 70

B TR N o -1 § 13 ORI 71
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES .......oooiiiiiiieieteet et 110
| 07071 1o] 11 ] 103 1 1<1 USSR 110

2. RECOMENAACIONES.....c.uiiuiiiieiieieitieiieie ettt ettt ettt ettt se e teetees et eeae et e seeneeseeneeneeees 114
2.1, Paralos emprendedores..........ccooueeiieiieriienie ettt 114

2.2.  Paralos policy makers y nuevos emprendedores fintech............ccoeveveerienienvennnnnn, 115
LIMITACIONES Y FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION .........cocooiiiiiiieseeeeeeseeeens 116
REFERENCIAS ...ttt ettt ettt ettt ettt et et e satesbeese e st e seeseensesseensensessnensanseensenes 117
ANEXO A: Factores internos de crecimiento empresarial de Vier (2016).........cccceeeevverierceeenenne 128

ANEXO B: Factores externos explicativos del crecimiento empresarial de Blazquez et al. (2006)

......................................................................................................................................................... 129
ANEXO C: Factores de desarrollo de la industria fintech peruana de Galarreta et al. (2019)........ 130
ANEXO D: Analisis comparativo de los factores de crecimiento recogidos en la teoria................ 131
ANEXO E: Roles y responsabilidades del regulador............cceevvieviieiienieeiieiieieeecee e ere e 133
ANEXO F: Universo de Fintech en el Pertl..........coccooiiiiiiiiiiiieeee e 134
ANEXO G: MatriZ de CONSISTENCIA ...c..eeureiiriietirtietieteeteste ettt ettt ettt sbe et e st sbeesbe b eaee e 135
ANEXO H: Guia de Entrevista CEO ........cooioiiiiiieiiiieeiceee ettt 136
ANEXO I: Guia de entrevista a eSpecialiStas.........c.ecverieriieriieeiiieniesiesie et seeseeeeeens 142
ANEXO J: Hallazgos etapa eXploratoria .........cccvecvieriierieriesieeieesieeseeseesreeseeseeseessnesneesnseenseens 149
ANEXO K: Ecosistemas fintech en Latinoameérica ............cceceveriereneenienieieieseee e 152

VI



ANEXO L: PESTE Industria Fintech en €l Perti ..o 153

ANEXO M: Miembros del PECAP ........ooiiie ettt st 155
ANEXO N: Matriz FODA de Fintech Seleccionadas............ccoccoveereninieninienenieeeseeceeeeee 156
ANEXO N: Anélisis Canvas de las Fintech Seleccionadas ............co.coovevevevevereseerseeesnieeeerennnes 161
ANEXO O: Matriz de HallazZgos ........ccocveriiriiiiieiieiierie e sieereesieeseessesveesseesseesseessnesssesssesssaens 169
ANEXO P: Relacion entre COAIZOS ... .uivuiiriiriiriierieriiesieieesiessseesteeseessaessseesseesseesseesssesssesssesssenns 232
ANEXO Q: Clasificacion de etapa de CIeCIMICNTO ..........eeeevieerieeeiieeiieeereeeieeesreeereeeseveesereeeeneas 233
ANEXO R: Resumen de valoraciones de factores por las fintech estudiadas ...........cccccevveereeennne 235

VII



LISTA DE TABLAS

Tabla 1: Modelo de crecimiento de startup OCDE .............ccccvevieiienieniieeeeeeeee e 15
Tabla 2: Diferencias: Emprendimiento, Startup y Emprendimiento dindmico ...........ccccceeveveeveennenns 18
Tabla 3: Clasificacion Fintech segin su sSegmento 0 CAtEZOTIA......uevvererrecrrerreerieereereerresreeseesaeens 21
Tabla 4: Factores de crecimiento Fintech (Constructo TEOIICO) ........ccuviivuieecueeeeieeeiiie e, 37
Tabla 5: Fintech SEleCCIONAAAS .........co.eeriiiiieieiietieerteee ettt ettt ettt et 43
Tabla 6: Entrevistas EXPlOTatorias .........ccveiicviieiiiieeiie i ccieecieeeetee et e esveeseveeeseveesnresesseessseseaneans 46
Tabla 7: Ficha técnica Fintech seleccionadas ............ceeuiriieriiiiieiieeie ettt 47
Tabla 8: Ficha técnica especialistas de validacion ............ccoeveeiiiiieiieiiiet e 48
Tabla 9: Tabla de COAIZOS ...uvieuiiiiiiiieiiee ettt ettt e ettt ettt e s bt e seteeneeenseeseens 70
Tabla 10: Resumen de hallazgos: Perfil del emprendedor.............ccoociiiiieiieiiiiieiieiceeeeees 76
Tabla 11: Resumen de hallazgos: Caracteristicas de la fintech............cccoeeieiiiiiiniiniiniiieeee, 79
Tabla 12: Resumen de hallazgos: EQUIPO ......coovteriiiiiiiiiiieieeieesteete ettt 83
Tabla 13: Resumen de hallazgos: INNOVACION..........cceeriiiiiieriieiieiieeiie ettt 85
Tabla 14: Resumen de hallazgos: Marketing .............ccecueeiieeiieniienienieeie ettt 87
Tabla 15: Resumen de hallazgos: Seguridad.............cceoiiiviiiriiiniienieciecie e 90
Tabla 16: Resumen de hallazgos: PlanifiCacion............ccccveviieriienieciesiiecie et sve e ese e 93
Tabla 17: Resumen de hallazgos: Condiciones de mercado ..........cccccueeevieiiecrienieenieneenresneeveeneens 98
Tabla 18: Resumen de hallazgos: Gobierno y soporte regulatorio..........c.cccveeveeieerieerreereesneeneenns 100
Tabla 19: Resumen de hallazgos: Acceso @ Capital..........ccceeevieciieciieriieniieniesie e 101
Tabla 20: Resumen de hallazgos: Soporte y mentoria ...........c.ccceeeveeviierieneeieesieeieeseeseesenesene e 104
Tabla 21: Resumen de hallazgos: ACCeso a Capital..........ccceecvieiieciieniienieriecee e e 106
Tabla 22: Resumen de hallazgos: CIIENTE .........c.cccveeviieriierieriecre ettt se e ere et seeesene e 108

VIII



Figura 1:

LISTA DE FIGURAS

Estructura de la tesis Caracterizar los factores clave de crecimiento de las Fintech de los

segmentos con mayor crecimiento en Lima Metropolitana ..........c.ccceeeveereenieenienienieeereeieeeeseeeneees 6
Figura 2: ECOSIStEMA FIRICCH ......ccveevieiieiiesieeeieeie e et ett et e e saessveesseebaesteessaesssessseenseensaesseesnas 24
Figura 3: Tipos de Innovacion Manual de OCDE.............ccccooviviiiiiiiieieeeeee e 28
Figura 4: Secuencia MetodOIOZICA. .......c.vcviierierieeiieie ettt ere et steestee e s ebeenbeessaessaesnas 45
Figura 5: Proceso de Analisis de informacion con el software Atlas. Ti.......ccoceveriiiiiiiiiicnncennen. 49
Figura 6: Ecosistema finteCh Peruano ..........cceeiieiiiiiiiiieieies ettt 58
Figura 7: Contexto de las fintech seleccionadas.............ccceceerieriiniiniiieieeeeseese e 68
Figura 8: Etapas de crecimiento de las finfech estudiadas ...........coocevveieiiiiniiniinnienieeiceeeeeeeee, 71
Figura 9: Factores clave de crecimiento propuesto por fintech y especialistas..........cc.ccoeeevreeenene 109

IX



RESUMEN EJECUTIVO

La presente investigacion tiene como sujeto de estudio a las startups o emprendimientos
dinamicos, denominados Fintech, las cuales son nuevos modelos de negocio que a través de la
tecnologia generan soluciones financieras digitales para segmentos no atendidos por el sistema
financiero tradicional. Una de las principales caracteristicas de estas nuevas soluciones es que han
experimentado un crecimiento acelerado en el mundo, por lo que resulta interesante identificar y

entender aquellos factores que influyen en el crecimiento de estos negocios emergentes.

En el Pert, la industria Finfech no ha sido ajena al acelerado crecimiento de este tipo de
empresas, pues a la fecha se posiciona como el sexto pais que concentra la mayor actividad Fintech
en Latinoamérica. Sin embargo, no hay aproximaciones empiricas que intenten explicar el fendmeno
del crecimiento Fintech. Por lo cual, esta investigacion aporta conocimiento al estudio de los factores
de crecimiento para una seleccion de Fintech, de las cuales se analiza un conjunto de factores tanto
internos y externos, definidos en la teoria y trasladadas al contexto del ecosistema de las Fintech
estudiadas. Para ello, se realiz6 un estudio de casos multiple de ocho Fintech peruanas que pertenecen

a los segmentos con mayor crecimiento en el Peru al 2019 en Lima Metropolitana.

Para la codificacion, sistematizacion y el analisis de la informacion recopilada de las
entrevistas a profundidad a CEOs o fundadores de las Fintech analizadas y expertos Fintech, se hizo
uso del software ATLAS.ti. Dentro de los resultados se identifico que los factores internos de
crecimiento son mas valorados por las Fintech, pero no hace menos importante el rol € impacto que
tienen los factores externos en el crecimiento. En ese sentido, de los trece factores identificados, ocho

son clave para el crecimiento y son transversales a la etapa en la que se encuentran las Fintech.

De esta manera la tesis logra su objetivo principal de caracterizar los factores clave de
crecimiento de las Fintech seleccionadas que pertenecen a los segmentos con mayor crecimiento. En
esa linea, la contribucion de este estudio esta en dar a conocer los factores claves de crecimiento de
ocho Fintech peruanas, los cuales pueden servir para los CEOs de las Fintech del estudio, asimismo
de referencia para nuevos emprendedores Fintech conocer una perspectiva de los los sujetos
estudiados, especificamente en algunos segmentos. Finalmente se detallan las recomendaciones a los
CEOs de las Fintech, policy makers y futuros investigadores. Ademas, si bien esta tesis no explica
los factores de crecimiento aplicables a todas las Fintech peruanas, se recomienda que en futuras

investigaciones se tome en cuenta las principales limitaciones de este estudio



INTRODUCCION

En la presente investigacion se identificd que las fintech son un tipo de emprendimiento
dinamico o startup, con un modelo de negocio nuevo o establecido que con un componente innovador
ofrece servicios financieros basados en la tecnologia y que se caracteriza por tener un crecimiento
escalable. Es en este contexto que se desarrolla la presente investigacion sobre la “Caracterizacion de
los factores clave que influyen en el crecimiento de las Fintech: Un estudio de casos multiples de las
fintech que pertenecen a los segmentos con mayor crecimiento en Lima Metropolitana” la cual nos
permite tener un acercamiento al sector desde las diferentes fintech que pertenecen a las categorias
de préstamos, pagos y remesas, gestion de finanzas empresariales, seguros y mercado de esta forma
identificar los factores que permitieron su crecimiento. Esta investigacion presenta la siguiente

estructura:

En el primer capitulo se realiza el planteamiento del problema en el cual surge la interrogante
de determinar cuales han sido los factores claves que han permito este rdpido crecimiento en el
contexto peruano. En el segundo capitulo, se realiza una revision bibliografica sobre los principales
conceptos ligados al crecimiento empresarial, emprendimiento dindmico y startups. Finalmente, se
profundiza en la teoria sobre las fintech, su ecosistema y los factores mas relevantes que han llevado

a que este nuevo modelo de negocio sea uno de los de mayor crecimiento en el mundo.

En el tercer capitulo se plantea la metodologia de la investigacion, el alcance, disefio
metodoldgico y las herramientas que se emplean en el estudio de casos multiple. Seguidamente, en
el cuarto capitulo, se aborda el marco contextual del desarrollo de la industria fintech en
Latinoamérica y en el Per(i; asimismo se describe y se analiza a la fintech seleccionadas y su entorno
competitivo. En el capitulo 5 se exponen los principales hallazgos de la investigacion y el analisis de
las entrevistas realizadas. Finalmente, en los ultimos capitulos se detallan las conclusiones,

recomendaciones, limitaciones y futuras lineas de investigacion en base a los resultados del estudio.



CAPITULO 1: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En este capitulo se desarrolla la descripcion del problema u oportunidad, justificacion en el
aspecto social, organizacional y académico. Asimismo, se plantean los objetivos y sus respectivas

preguntas de investigacion; finalmente se concluye con el resumen del capitulo.
1. Problema/Oportunidad de investigacion

A medida que el mundo y la tecnologia han evolucionado, surgieron nuevos modelos de
negocio. En ese sentido, en los ultimos afios se han desarrollado iniciativas innovadoras denominadas
startups, un nuevo modelo de negocio caracterizado por su escalabilidad, alto grado de innovacion y
base tecnologica (Ries, 2012). La aparicion de este nuevo modelo de negocio tuvo impacto en
diferentes sectores, entre ellos el sector financiero, el cual ya no se limita a instituciones tradicionales,
sino que ha permitido el ingreso de nuevos actores tecnologicos que responden a las necesidades de

los clientes (Silva & Ramos, 2017). A estos nuevos actores se les conoce como ‘fintech”.

Las fintech surgen como resultado del desarrollo y accesibilidad que ha suscitado el internet
y la tecnologia con los smartphones, big data, la nube y las redes sociales; creando asi, consumidores
que exigen alternativas que les simplifique la vida, soluciones creativas que demande poco tiempo y
se acoplen a sus necesidades (Chishti & Barberis, 2017). De esta forma, se entiende que las fintech
son modelos de negocio agiles que tienen como objetivo crear soluciones tecnoldgicas a los
problemas financieros, transformando la economia, los negocios y la vida cotidiana de las personas

(Nienaber 2017 citado en Chishti & Barberis 2017).

Estos emprendimientos han presentado un rapido crecimiento en los tlltimos afios. De acuerdo
al ultimo informe del Banco Interamericano de Desarrollo [BID], BID Invest y Finnovista (2018) el
numero de fintech en América Latina tuvo un incremento del 66% con respecto al afo anterior. Pese
a estas cifras, el ecosistema Fintech de la region aun presentan multiples desafios como el acceso a
mercado, fuentes de financiamiento y temas regulatorios que limitan la consolidaciéon y un mayor
nivel de madurez frente a otros ecosistemas donde el fendmeno fintech lleva mas afios de experiencia,

como Londres o Singapur.

En el Pert, la industria fintech tuvo un crecimiento del 256% en los ultimos dos afios
(Belmont, 2018), pasando de 16 fintech a 57 al 2018 y 130 en el 2019 (Diario Expreso, 2019); con
las categorias mas representativas: préstamos (24%), pagos y remesas (21%), comercio y mercado

(10%), crowdfunding (9%), gestion de finanzas empresariales (9%) y otros (6%) (BID 2018 citado



en Belmont, 2018). Estas categorias coinciden con la clasificacion de los segmentos propuestos por
Vodanovic Legal (2018): pagos y transferencias, préstamos, inversiones, gestion de finanzas
empresariales, entre otras, las cuales seran explicadas mas adelante. No obstante, pese al crecimiento
de las categorias mencionadas, la tasa de mortalidad en las Fintech peruanas representa un 19%, la
segunda tasa mas alta de la region (BID & Finnovista, 2018). Este indicador de crecimiento conlleva
a cuestionar cudles son los factores que influyen en el crecimiento o la mortalidad de las fintech de

estos segmentos.

Ademas, haciendo una revision a la literatura se evidencia la escasez de estudios realizados
que determinen los factores, elementos y/o actores que influyen en el crecimiento de las fintech en
paises emergentes como el Pert. Esto representa una oportunidad de investigacion y contribucion al
ecosistema fintech peruano, a partir de un estudio de caso multiple de las Fintech de los segmentos
con mayor crecimiento. Lo anterior permite caracterizar las condiciones en las cuales las fintech del

estudio se desarrollan y crecen.

En resumen, si bien el numero de fintech en el Perti se han incrementado, son pocas las fintech
que sobreviven y se mantienen competitivas en el mercado. En virtud a lo mencionado y al potencial
que muestran tener estos nuevos modelos de negocio, la presente investigacion busca identificar los
factores que influyen en el crecimiento de las fintech seleccionadas, profundizando en un tema que
no ha sido ampliamente estudiado en el contexto local, y que sirva como referencia para la toma de
decisiones de los sujetos de investigacion, nuevos emprendimientos fintech e investigadores que

quieran conocer mas a profundidad sobre los factores clave de crecimiento identificados.
2. Justificacion de la investigacion

El fenomeno fintech se ha desarrollado en paises Latinoamericanos como Chile, Colombia y
México que presentan un mayor nimero de fintech y un ecosistema mas consolidado (Lee & Shin,
2018). Sin embargo, en el Pert alin existe una necesidad de conocer como crecen las fintech, ya que
pese a tener un elevado nimero de Fintech en el mercado, su tasa de desercion es alta y se encuentran

escasos estudios empiricos que aborden este fendmeno.

Asimismo, el impacto generado en el sector no atendido pone en realce la importancia del
crecimiento de las fintech, por su relacion entre los factores de crecimiento de las fintech con la
reduccion de brechas como la inclusion financiera, transparencia y acceso a los servicios financieros
(Ames, 2018). Lo anterior se refuerza con el informe “El panorama de la industria Fintech en Pert”,

el cual sefala que aproximadamente “el 40% de las fintech en Latinoamérica buscan atender a



personas o pymes no bancarizados o sub-bancarizados, lo que supone que buena parte del enfoque

Fintech en Latinoamérica esta en la inclusion financiera” (Vodanovic Legal, 2018, p. 7).

Por otro lado, uno de los objetivos de las ciencias de la Gestion es generar conocimiento para
la buena toma de decisiones en organizaciones de diferentes sectores. Por lo tanto, la presente
investigacion pretende entender el crecimiento de estas nuevas formas de negocio en el sector
financiero y el impacto que estas pueden generar en aras al desarrollo del sector fintech como fuente

innovacion y crecimiento econdmico.

De lo mencionado, se espera que los resultados contribuyan, en primer lugar, desde la
perspectiva de los CEOs de las fintech seleccionadas, resulta importante gestionar adecuadamente los
factores que influyen en el crecimiento con el objetivo de ser sostenibles en el tiempo. En segundo
lugar, aporta a que los emprendedores y pequefios empresarios vean a las fintech como una
herramienta de gestion para sus negocios desde el acceso a financiamiento hasta la asesoria de sus
inversiones. Asimismo, sirva de referencia para futuros emprendedores fintech en los segmentos

estudiados y policy makers para identificar las necesidades, barreras y oportunidades del sector.
3. Objetivos de investigacion
3.1. Objetivo General

Caracterizar los factores clave de crecimiento de las finfech seleccionadas que pertenecen a

los segmentos con mayor crecimiento que operan en Lima Metropolitana.
3.2. Objetivos especificos

o Identificar los factores clave del crecimiento de las Fintech desde una perspectiva teorica y
empirica.
e Describir las principales caracteristicas de las Fintech seleccionadas en el entorno en el que

se desarrollan.

e Describir los factores clave de crecimiento de las Fintech estudiadas, utilizando como

referencia los factores identificados en la teoria y trabajo de campo

e Conocer la relacion existente entre los factores clave de crecimiento y la etapa de crecimiento

en la que se encuentran las Fintech estudiadas



4. Preguntas de investigacion
4.1. Pregunta General

(Cuales son aquellos factores clave de crecimiento de las Fintech seleccionadas que

pertenecen a los segmentos con mayor crecimiento que operan en Lima Metropolitana?
4.2. Preguntas especificas

e ;Cuales son los factores clave de crecimiento existentes desde una perspectiva teodrica y

empirica?

e ;Cudles son las caracteristicas de las Fintech seleccionadas y su entorno en el que se

desarrollan?

e ,Como se dan los factores clave de crecimiento de las Fintech seleccionadas, en base a los

factores identificados en la teoria y el trabajo de campo?

e ,Cudl es la relaciéon que existe entre los factores clave de crecimiento y la etapa de

crecimiento de las Fintech estudiadas?
5. Viabilidad
5.1. Recursos Humanos

Para llevar a cabo la presente investigacion se contd con el apoyo de diferentes actores del
ecosistema; entre ellos, Maria Laura Cuya, Ceo de la fintech Innova Funding y Presidenta de la
Asociacion Fintech del Pera 2018, quien a través de entrevistas a profundidad en la etapa pre -
exploratoria contribuyd a la seleccion de fintech con mayor crecimiento. Ademas, fue el nexo
principal con la incubadora CIDE y los CEOs de las fintech seleccionadas. Por otra parte, se conto
con el aporte de informacion de miembros del Centro de Emprendimiento e Innovacion de la
Universidad del Pacifico (Emprende UP), la cual es una institucion promotora de la cultura fintech,
mediante su director Javier Salinas y la especialista de la red inversionistas. Finalmente, el equipo
investigador que, junto al asesoramiento de Jean Pierre Seclén Luna, experto en temas de crecimiento

empresarial y metodologia de la investigacion desarrollaron el presente estudio.
5.2. Tiempo de investigacion

La presente investigacion se realizo en un afo, el cual fue un tiempo prudente para el alcance

y los objetivos de la presente investigacion.



5.3. Recursos bibliograficos

A pesar de ser un tema poco estudiado en el Peru, se identifico las fuentes secundarias como
la bibliografia pertinente que brinda credibilidad al lector en cuanto al tema de investigacion. Esto
incluye papers, articulos cientificos, tesis previas en temas de crecimiento empresarial, startup y

fintech.
6. Estructura de la tesis

La presente tesis, tiene una estructura dividida por cinco capitulos, los cuales se agrupan en

dos etapas: Etapa de formulacion y otra de aplicacion.

Como primera fase de formulacion, contempla tres capitulos, en el primero se presenta el
problema de investigacion, la justificacion, objetivos del estudio, viabilidad y la estructura de la tesis;
en el segundo capitulo se realiza una revision bibliografica acerca del objeto de estudio: factores de
crecimiento, y el sujeto de estudio: empresas fintech. Para concluir esta fase, contamos con el tercer
capitulo, en el cual se explica la metodologia de la investigacion, entre ella, el alcance, disefio,

herramientas y la secuencia metodologia del estudio.

En la segunda fase, en el cuarto capitulo se contextualiza a las fintech y su ecosistema en un
contexto mundial, Latinoamericano y en el Pera; en el capitulo cinco se desarrolla el trabajo de
campo, se incluye el analisis y discusion de los hallazgos. Finalmente, esta investigacion presenta las
conclusiones, recomendacion y futuras lineas de investigacion en base a los resultados obtenidos (ver

Figura 1).

Figura 1: Estructura de la tesis Caracterizar los factores clave de crecimiento de las Fintech
de los segmentos con mayor crecimiento en Lima Metropolitana




7. Resumen del capitulo

La situacion problematica descrita en el capitulo actual, permite una mejor comprension de
la oportunidad de investigacion que existe en la industria fintech en el Peru, a partir de dos situaciones
identificadas de este tipo de empresa: por un lado, se encuentra el porcentaje de crecimiento en los
dos ultimos afios, siendo el segundo pais con mayor crecimiento en Latinoamérica; y por otro lado,
la tasa de mortalidad de 19% en las fintech (BID et al., 2018). A partir de ello, se logra identificar la
problematica de interés en comprender los factores clave que permiten el crecimiento de las fintech,
explicando dichos factores a partir de fintech de los segmentos con mayor crecimiento en el Perti que

ayudaran a explicar el fenémeno.

En esa linea, se evidencia que existen diversos factores que pueden contribuir al desarrollo
de esta industria y que los paises emergentes como el Pert tienen grandes expectativas porque cuentan
con brechas en el mercado que representan oportunidades para la innovacion y el uso de servicios
financieros digitales. La investigacion cuenta con relevancia en aspectos sociales, en las ciencias de
la gestion y desde la academia, debido a que entender el crecimiento de las fintech conlleva a
identificar el impacto de este nuevo modelo de negocio en la inclusion financiera a nivel local.
Asimismo, es un nuevo sector empresarial que representa oportunidades para emprendedores y CEOs
de las fintech estudiadas. Finalmente aporta a una nueva linea de investigacion en la transformacion

del sector financiero.



CAPITULO 2: MARCO TEORICO

En el presente capitulo se describe, a partir de la literatura consultada, los principales aportes
de autores especializados en los temas de crecimiento empresarial, startup, emprendimiento dinamico

fintech y los factores de crecimiento de cada uno de ellos.
1. Antecedentes

Dentro de una etapa pre exploratoria se realizé la revision bibliografica de investigaciones
empiricas y no empiricas que ayudaron a delimitar mejor la problemadtica existente y los objetivos de
la investigacion. Siendo asi, las siguientes investigaciones forman parte del primer acercamiento que

se obtuvo del objeto de estudio.

Luego de realizar la revision de la literatura, se identifico la escasez de estudios que aborden
el tema de crecimiento empresarial en los emprendimientos fintech, debido a la reciente aparicion de
este tipo de empresas en el mercado. En ese sentido, a partir del interés de estos nuevos tipos de
emprendimientos, se realizaron aproximaciones al estudio de las fintech. En el contexto
latinoamericano Silva y Ramos (2017), abordan la evolucion de las fintech, en el cual se identifica
que la innovacién es componente esencial del modelo de negocio y que le ha permitido hacer frente
a instituciones financieras tradicionales desde distintas posiciones que dependen del segmento
atendido por la fintech. Asimismo, la innovacion se apoya de la tecnologia disponible para mejorar

la experiencia y seguridad de los clientes.

En el contexto peruano, si bien las investigaciones sobre los factores de crecimiento de las
fintech no han sido ampliamente estudiadas, existen aproximaciones sobre el crecimiento en las
Mypes y startups. En relacion a los factores que permiten o limitan el crecimiento de las mypes,
Avolio, Mesones y Roca, (2011) desarrollaron el estudio: “Factores que limitan el crecimiento en
Microempresas en el Pertr”, en el cual identificaron cinco factores que limitan su crecimiento:
administrativos, operativos, estratégicos, externos y personales. Si bien el estudio muestra valiosas
conclusiones, los sujetos sobre el cual se aplica el andlisis no comparten caracteristicas similares, a
los sujetos de estudio, es decir no son de base tecnologica, por lo que los factores identificados no se

usarian propiamente para los objetivos de la presente investigacion.

Por otro lado, en relacion a modelos de negocio dinamicos, Montoro, Jara y Rivera (2017)
tienen un mejor acercamiento a este fendmeno, caracterizando los elementos clave de crecimiento de

startups en base a un caso de estudio multiple. En el cual, a través del modelo agente-negocio-entorno,



concluyen que en la dimension agente lo mas importante es la motivacion, habilidades blandas y redes
de contacto; en la dimension negocio se identificd que el equipo interdisciplinario y la propuesta de
valor del emprendimiento son lo mas importante. Por ultimo, en el nivel entorno, el acceso a
financiamiento y los clientes son aspectos que las fintech debe prestar especial atencion, ya que
permitird aplicar el proceso de creacion de productos para lograr cubrir sus necesidades

constantemente.

Con respecto a estudios de la industria fintech peruana, Palomino, Veldsquez y Marcos (2019)
estudian el proceso de innovacion en las Fintech ganadoras del Concurso Startup Pert, en la cual
concluyen que la innovacién es inherente al modelo de negocio de las Fintech, que a si bien, ain no
cuenta con un proceso sistematizado, existen practicas y habilitadores de gestion de la innovacion

que permite lanzar sus servicios al mercado de manera exitosa.

Finalmente, Galarreta, Ishara, Llanca y Rivera, (2019) profundizan en el entendimiento del
ecosistema Fintech a nivel local, y proponen un modelo de desarrollo del ecosistema Fintech en el
Perti, siendo los principales factores de crecimiento caracteristicas del mercado financiero,
infraestructura tecnologica, caracteristicas de la Fintech, existencia de incubadoras y aceleradoras,

condiciones del ecosistema financiero y la regulacion.

En base a lo comentado, se procedera a profundizar los conceptos principales de crecimiento
empresarial, startup, emprendimiento dinamico y fintech para caracterizar los factores clave

crecimiento y entender el marco en el que se desarrollan las fintech seleccionadas.
2. Crecimiento Empresarial

El crecimiento empresarial, uno de los temas més estudiados desde finales de la década del
cincuenta, a la fecha no cuenta con una teoria general; debido, en primer lugar, a la complejidad que
supone caracterizar a una empresa; en segundo lugar, a la existencia de multiples criterios de medicion
del crecimiento; o, en tercer lugar, a la dificultad para distinguir entre los conceptos de crecimiento y
desarrollo (Correa, 1999). De ese modo, resulta fundamental estudiar el crecimiento empresarial,
dado que se considera a este fendmeno como un factor determinante en el incremento de la
competitividad de la empresa. En ese sentido, la competitividad es entendida como la capacidad de
la empresa para sobresalir en el mercado con respecto a la competencia, en base a las caracteristicas
sostenibles y dificiles de imitar de su modelo de negocio denominadas ventajas competitivas (Seclén,

2016b).



La competitividad esta condicionada por tres factores: los relativos al pais donde la empresa
opera “efecto pais”; los relacionados al sector al que pertenece la empresa “efecto sector” y los que
son provenientes de la propia empresa “efecto empresa” (Cuervo, 1983; Salas, 1983; Galan & Vecino
1997 citado en Seclén 2009). Los aspectos mencionados son muy relevantes, debido a que estos
permiten que la empresa desarrolle ventajas competitivas en el mercado donde operan; teniendo como
factor predominante el efecto empresa; es decir, aquellos que estan relacionados a los recursos y

capacidades que esta posee para distinguirse.

Una vez entendido el concepto de competitividad y su relacion con el crecimiento
empresarial, la presente investigacion desarrolla este ultimo como eje de estudio, debido a que el

crecimiento empresarial se considera el principal factor de competitividad para las empresas.

En los siguientes acapites se recopilan las definiciones mas importantes del crecimiento

empresarial; asi como, una breve explicacion de los principales enfoques.
2.1. Definicion de crecimiento empresarial

Como se menciond anteriormente, existen dificultades para definir el concepto “crecimiento
empresarial” sin embargo, es posible destacar algunas aproximaciones a su definicion, a partir del

aporte de los diversos autores que han abordado el estudio de este fenomeno.

Por un lado, para Penrose el crecimiento es el proceso que implica la accion de realizar
modificaciones internas a una organizacion, a fin de conseguir el aumento en sus dimensiones y
cambios en sus caracteristicas (Penrose 1962 citado en Correa 1999). Es decir, cuando la empresa se
decide explotar al maximo los recursos que tiene a su disposicion para la generacion de valor y riqueza

de la firma (Blazquez, Dorta & Verona, 2006a).

Por otro lado, el crecimiento empresarial significa el aumento duradero del tamaiio de la
empresa, a través de cambios estructurales y de sistemas, lo cual genera progreso econémico (Perroux
1963 citado en Correa 1999). En ese sentido, se evidencia que los mencionados cambios se orientan

hacia un enfoque mas cualitativo (Blazquez et al., 2006a).

En contraste, para De Ravel (1972 citado en Correa 1999) el crecimiento tiene una clara
connotacion cuantitativa, puesto que esta relacionada con el aumento del volumen de la produccion.
Relacionando los conceptos “crecimiento” y “dimension”; ya que considera que la dimension es un
subproducto del crecimiento; es decir, toda vez que una empresa cambia de dimensién es

precisamente porque crece. Ademads, considera al crecimiento de la empresa como un proceso

10



voluntario, pero que depende de las decisiones y estrategias de su directivo, que, de no hacerlas, la
empresa inevitablemente se vera reducida ante la entrada de nuevos competidores, el desarrollo de
nuevas tecnologias, el surgimiento de nuevos mercados, etc. (De Ravel 1972 citado en Blazquez et

al. 2006a).

Desde una vision integral del crecimiento, la Asociacion Espafiola de Contabilidad y
Administracion de empresas (AECA) considera que “el crecimiento de la empresa representa el
desarrollo que esta alcanzando la misma, manifestada tanto por el incremento de las magnitudes
economicas que explican su actividad, como por los cambios observados en su estructura economica
y organizativa” (AECA 1996 citado en Correa 1999, p. 10). De esta manera, la AECA busca
relacionar los términos “crecimiento” a cambios cuantitativos, y “desarrollo” orientado a variaciones
cualitativas; las cuales dependen del tiempo, la experiencia adquirida y del entorno en el que se

desenvuelve la empresa (AECA 1996 citado en Blazquez et al. 2006a).

En base a la revision teodrica expuesta y para fines de esta investigacion se entiende al
crecimiento empresarial como el proceso de adaptacion a los cambios exigidos por el entorno o
promovido por decision del emprendedor, seglin el cual, la empresa se ve obligada a desarrollar o
ampliar su capacidad productiva mediante el ajuste o adquisicion de nuevos recursos y cambios
organizacionales que le permita obtener una competitividad perdurable en el tiempo (Blazquez, 2005,

pp- 16 -17).

Se escoge esta definicion debido a que integra, en gran medida, los aspectos mas importantes
de cada autor mencionado anteriormente. Asimismo, es adaptable al contexto de las fintech
estudiadas. En el siguiente apartado, se describen los enfoques de crecimiento empresarial que apoyan

entender su evolucion.
2.2. Enfoques del crecimiento empresarial

En este apartado se identificaran las principales corrientes tedricas sobre el crecimiento
empresarial y se recopilaran los postulados mas relevantes de cada enfoque, los cuales ayudan a
conceptualizar las diferentes perspectivas de crecimiento que han surgido a través del tiempo. En ese
sentido, se presentan seis enfoques diferentes que buscan explicar el fendémeno del crecimiento

empresarial.
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2.2.1. Enfoque estocastico del crecimiento empresarial

El planteamiento estocastico del crecimiento empresarial gira entorno a la ley del efecto
proporcional de Gibrat (1931 citado en Erauskin et al., 2011), o ley de Gibrat, a través del cual el
crecimiento es un fenémeno independiente o aleatorio del tamafio inicial de la empresa. Asimismo,
este crecimiento resulta de una variedad de factores como la rentabilidad, el mercado, la aversion al
riesgo, la estructura organizacional, el capital, las posibilidades de financiacion, las circunstancias del
entorno, entre otras. En ese sentido, toda empresa tiene la misma posibilidad de crecer a una
determinada tasa, independientemente de cual sea el tamafio inicial. Ademas, esta ley continua siendo
citada y contrastada por distintos enfoques y estudios empiricos que hasta el dia de hoy buscan

entender el fenomeno del crecimiento empresarial (Erauskin et al., 2011).
2.2.2. Teoria econdémica clésica del crecimiento empresarial

Desde este enfoque Penrose (1962 citado en Erauskin et al., 2011) plantea una relacién
inversa entre el crecimiento y el tamafio de la empresa, en la cual las pequefias empresas crecen mas
rapido que las grandes. En ese sentido, para el autor, el crecimiento empresarial es entendido como
la basqueda del tamafio minimo eficiente que le permita a la empresa tener una mayor competitividad
dentro de un sector determinado. Asimismo, bajo esta perspectiva, el crecimiento es un proceso
limitado, pues si todas las empresas de un determinado sector se encuentran en su tamafio 6ptimo, ya
no habra posibilidad de crecer. Sin embargo, una de las mayores limitaciones de esta teoria es que no
cuenta con los factores necesarios para explicar satisfactoriamente el crecimiento de las grandes

empresas multinacionales (Erauskin et al., 2011).
2.2.3. Enfoque behaviorista del crecimiento empresarial

Los planteamientos behavioristas del crecimiento, contrario al postulado de la teoria
econdmica clasica, considera que existe una relacion directa entre el tamafio de la empresa y el
crecimiento, pues cuanto mas grande sea la empresa, existe una mayor separacion de poderes entre la
directiva y los propietarios, con lo cual los directivos tienen mayor autonomia para tomar decisiones
sobre los procesos de crecimiento (Baumol 1959 citado en Erauskin et al., 2011). Bajo este enfoque
se podria explicar el crecimiento de grandes empresas mas alla de las limitaciones planteadas por la

eficiencia econémica (Correa, 1999).
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2.2.4. Teoria del aprendizaje del crecimiento empresarial

Desde la teoria del aprendizaje, se busca suplir la insuficiencia del enfoque estocastico para
poder explicar la dindmica del crecimiento empresarial. En ese sentido, segiin la teoria del
aprendizaje, solo las empresas eficientes sobreviven y crecen; por lo tanto, este enfoque incluye
nuevos factores como la edad de la empresa y el sector donde compite para tratar de explicar el

crecimiento.

Con relacion a lo anterior, Jovanovic (1982 citado en Erauskin et al., 2011) postula que las
empresas mas jovenes tendran mayores indices de crecimiento, pues tienen menos conocimientos del
costo de sus actividades y de como estos varian a lo largo del tiempo; y las empresas maduras, con
mas conocimiento sobre el tamafio 6ptimo que le permite optimizar su eficiencia, tendran menores
cambios de tamafo. Como complemento, otros estudios empiricos como los de Dunne, Roberts y
Samuelson (1989); Dunne y Hughes (1996); y Farifias y Moreno (2000) confirman el modelo

Jovanovic al obtener que el crecimiento se haya inversamente relacionado con el tamafio y la edad.
2.2.5. Teoria de los recursos

Desde los planteamientos mas recientes de la literatura, la teoria de los recursos considera
dos enfoques. Por un lado, la teoria de la restriccion de recursos, la cual afirma que las empresas con
menos recursos son mas proclives a utilizarlos mas eficientemente y que por ello las empresas de
reciente creacion, poseen menos recursos, pero presentan mayores tasas de crecimiento que el resto
de empresas (Baker & Nelson 2005 citado en Erauskin et al., 2011). Por otro lado, la teoria de los
recursos ociosos, menciona que el crecimiento de una empresa se ve condicionado al uso de todos los
recursos para mejorar su eficiencia (Erauskin et al., 2011). En este sentido, segiin Moreno y Casillas
(2007) los factores de la existencia de recursos ociosos y el tamafio condicionan el crecimiento

empresarial.
2.2.6. Enfoque determinista

Por ultimo, en la literatura consultada, se sum6 el enfoque determinista, planteado por
Becchetti y Trovato (2002) en contraposicion a los planteamientos estocésticos del crecimiento
empresarial. Este enfoque considera que el crecimiento depende de una serie de factores observables
y busca identificar los factores internos y externos que podrian explicar este crecimiento, tales como

la evolucion del entorno general, dindmica del sector donde compite la empresa, estrategia de negocio
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desarrollada, recursos disponibles, caracteristicas y motivaciones de los propietarios, entre otros

(Seclén, 2016a).

De lo expuesto, como se menciond anteriormente, existen diversas formas de entender el
crecimiento empresarial. A pesar de las limitaciones de los enfoques presentados, es recomendable el
uso de un enfoque que permita tener una vision mas sistémica, la cual comprenda variables de las
dimensiones de la empresa y de su entorno (Chandler, Mckelvie & Davidsson, 2009). Por lo expuesto,
la presente investigacion, recoge la base del enfoque determinista, que permitira identificar y entender
el crecimiento a través de factores internos y externos, ademas de su flexibilidad por ser aplicable a

organizaciones como las fintech seleccionadas.

Finalmente, de acuerdo a la revision bibliografica se identifico que existen modelos que
buscan explicar el crecimiento. Por un lado, a través de factores, los cuales estan asociados a las
dimensiones de la empresa y de su entorno, como son Blazquez et al. (2006a) y Vier (2016), los
cuales seran abordados en la seccion de factores de crecimiento para las fintech. Por otro lado, otros
autores explican el fenomeno a través de etapas de crecimiento, como Churchill & Lewis (1983) y la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (OCDE, 2016). En base a los objetivos
de la presente investigacion, a continuacion, se abordan las etapas de crecimiento empresarial

aplicables a los sujetos de estudio.
2.3. Etapas de crecimiento Empresarial

Ante la falta de un modelo para las etapas de crecimiento en las fintech, la presente
investigacion toma como referencia a Jara, Montoro y Rivera (2017) quienes adaptan las etapas de
crecimiento de startups propuesta por la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Economico (OCDE, 2016), y las variables del modelo de crecimiento empresarial de Churchill y

Lewis (1983).

Consideramos que las etapas y variables propuestas se adaptan a los sujetos de estudio, pues
si bien Churchill y Lewis (1983) desarrollan cinco etapas que la empresa debe afrontar para lograr el
crecimiento: existencia, sobrevivencia, éxito, despegue y madurez. Pertenecer a alguna de estas cinco
etapas se evalla a partir de las siguientes variables: estilo de gestion, organizacion o estructura de la
empresa, existencia de sistemas formales, estrategia principal y la relacion negocio-duefio. A pesar
que este modelo muestra etapas de crecimiento definidas, no son comparables del todo con empresas
jovenes. Por ello, se toma las etapas de crecimiento de la OCDE gestacion, nacimiento, desarrollo y

expansion, las cuales estan orientadas a emprendimientos dinamicos o startups (ver Tabla 1).
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Tabla 1: Modelo de crecimiento de startup OCDE

Variable\Etapa Gestacion Nacimiento Desarrollo Expansion

de crecimiento

Estilo de gestion | Supervision directa | Supervision directa | Supervision Supervision

supervisada supervisada

Organizacion 1 nivel 2 niveles 3 niveles 3 niveles a mas

Sistemas Minima a | Minima En desarrollo Maduracion

formales inexistente

Estrategia Existir Sobrevivir Despegar Escalar

principal

Negocio y duefio | Solo  fundadores | Fundadores Fundadores Fundadores
conforman el | involucrados en las | delega(n) delega(n)
negocio decisiones del dia a | decision(es) del dia | decision(es) del dia

dia a dia a dia

Adaptado de Montoro et al. (2017); Churchill y Lewis (1983); OCDE (2016).

En la etapa de la gestacion, el principal objetivo es captar clientes para entregar el producto
o servicio. La direccion del emprendimiento esta a cargo de los fundadores quienes son los unicos
miembros y responsables de realizar todas las operaciones para poner en marcha el nuevo negocio.
Al no tener terceros, la supervision es directa y su estructura tiene un solo nivel. Asimismo, la
estrategia principal de la startup en esta etapa es existir; es decir, validar su modelo de negocio sin
una rigurosa planificacion de actividades. Muchas empresas en esta etapa no logran pasar esta barrera

y dejan de operar.

En la etapa de nacimiento, los emprendimientos dinamicos o startups, ademas de sus
fundadores, cuentan con nuevos miembros en su equipo, lo cual incrementa un nivel en la estructura
de la empresa. A pesar de ser un equipo mas grande, los fundadores siguen tomando decisiones para
el negocio de manera constante, y supervisando directamente las actividades del equipo. En ese
sentido, tanto los planes estratégicos, como operativos son variables, ya que el modelo de negocio

todavia esta en constante cambio para adaptarse a las necesidades reales de los clientes y sobrevivir.

Para la etapa de desarrollo, existen tres niveles en la estructura de la empresa; ya que cuenta
con personas que supervisan el trabajo de otras que se encargan del dia a dia, por lo cual el estilo de
gestion es una supervision supervisada. Asimismo, los sistemas formales se vuelven necesarios, pues
las actividades son mas complejas y se requiere hacer un registro de estas; no obstante, ain estan

sujeto a variaciones del mercado. Su estrategia principal es despegar.

Finalmente, en la etapa de expansion, se mantiene el mismo estilo de gestion de los

fundadores, en donde estos ultimos delegan las funciones operativas y estratégicas a los

15



colaboradores. En cuanto a la estructura de la organizacion, presenta como minimo tres niveles.
Asimismo, los sistemas formales se vuelven mas maduros y tienen como estrategia principal escalar

a nuevos mercados.

A continuacion, se introducird al lector los conceptos de emprendimiento, startups y

emprendimiento dindmico, a fin de que pueda entender la naturaleza de los sujetos estudiados.
3. Tipos de emprendimiento

A 1inicios del siglo XVII, el término emprendimiento era entendido como una actividad
realizada por aquellas personas dispuestas a asumir riesgos para administrar una idea de negocio
(Webster, 1977). Posteriormente, Engel y Teece (2012) mencionan que el emprendimiento va mas
alla de la actividad de administrar una idea; ademas, forma parte de un proceso de innovacion

continua que busca consolidar productos nuevos en el mercado.

Segun el Global Entrepreneurship Monitor: Peru 2017-2018, la clasificacion de los
emprendimientos depende de su naturaleza y su capacidad de innovacion (Serida et al., 2018). En ese
sentido, esta actividad se clasifica en dos tipos: emprendimiento por necesidad y emprendimiento por
oportunidad. Los primeros, por un lado, suelen originarse debido a que el emprendedor pretende
encontrar un trabajo que le permita atender sus necesidades basicas y la de su familia (Giacomin,
Janssen, Guyot & Lohest, 2011). Por otro lado, los emprendimientos por oportunidad pueden
subdividirse en emprendimientos tradicionales y dindmicos (Amorés & Bosma, 2014). A

continuacion, se describiran los tipos de emprendimientos por oportunidad mencionados.
3.1. Emprendimiento Tradicional

Los emprendimientos tradicionales se basan en el cumplimiento de objetivos personales
(Balachandran & Sakthivelan, 2013; Marcketti, Niechm & Fuloria, 2009), econémicos y sociales del
emprendedor (Lewis, 2008). Ademas, tiene como objetivo proporcionar un estilo de vida razonable
para los fundadores, quienes intencionalmente optan por desarrollar un modelo de negocio sostenible
y viable a largo plazo; no obstante, se caracteriza por tener un crecimiento limitado (Dawson,
Fountain & Cohen, 2011). Asimismo, estos emprendimientos no necesariamente contienen el

componente de la innovacion ni suelen ser de alta escalabilidad (Aulet, 2013).
3.2. Emprendimiento Dinamico

Por otra parte, existe una relacion fuerte entre los paises mas desarrollados y los

emprendimientos dinamicos (Reynolds, Bygrave, Autito, Cox & Hay, 2002); puesto que tiene un
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efecto positivo en el desarrollo y el crecimiento econémico (Acs & Amoros, 2008). En este tipo de
iniciativas, los emprendedores deciden tomar ventaja de una oportunidad en el mercado y recurren a
la innovacidon como su principal motor para iniciar la actividad emprendedora (Amoros & Poblete,
2013). En ese sentido, Kantis y Diaz (2008) sefialan que un emprendimiento dinamico es aquel que
nace como una microempresa; sin embargo, después de un acelerado crecimiento, pasa a convertirse

en una pequeia y mediana empresa.

Asimismo, también se relacionan directamente con la generacion de empleo, innovacion y
riqueza (Acs & Amoros, 2008); puesto que estos enfocan sus esfuerzos principalmente en los sectores
de alta tecnologia, a diferencia de los emprendimientos por necesidad que se concentran en los

sectores primarios (Amoros & Poblete, 2013).

Ademas, segun el Banco de Desarrollo de América Latina “los emprendimientos dinamicos
son iniciativas empresariales impulsadas por equipos emprendedores que identifican una oportunidad
de negocio con alto potencial de crecimiento, a escala regional o global” (Hidalgo, Kamiya, & Reyes,
2014, p. 13). Adicionalmente, para el BID (2018) este tipo de emprendimientos se caracterizan
también porque presentan altas tasas de escalabilidad, y poseen altos niveles de diferenciacion e

innovacion, contrario a los emprendimientos tradicionales.

Por lo tanto, la presente investigacion define como emprendimiento dinamico a las iniciativas
empresariales con potencial de crecimiento que pueden apoyarse en la tecnologia y se caracterizan
por poseer altos niveles de diferenciacion, innovacion y escalabilidad. Sin embargo, esta definicion
puede confundirse con el concepto de startup, para evitar confusiones entre estos términos que
comparten caracteristicas con los sujetos a estudiar, se explicard a mayor profundidad la definicién

de Startup en la siguiente seccion.
3.3. Startup

Actualmente, el concepto de startup puede ser entendido de distintas maneras. Para Blank y
Dorf (2013) una startup cumple las caracteristicas de ser una organizacion temporal en la indagacion
de un rentable modelo de negocio y con acelerado crecimiento de sus ingresos, superior a sus costos

fijos y variables.

Por otro lado, Feld (2012 citado en Hernandez & Gonzalez, 2016) entiende a una startup
como una empresa emergente de base tecnologica que se caracteriza por presentar ideas innovadoras

y busca ser agil en procesos de cara al cliente. Asimismo, Ries (2008) hace hincapié en que el
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producto o servicio de una startup es una innovacion, la cual es fuente de valor para sus consumidores

que les brinda una mejor experiencia.

Por lo tanto, este estudio define a una startup como una iniciativa temporal de empresa joven
que adopta un modelo de negocio rentable y con potencial de crecimiento acelerado debido a que
posee altos niveles de innovacion y tecnologia. Sin embargo, debido a que existe diversas
interpretaciones del concepto, en la Tabla 2 se abordardn las diferencias y similitudes entre
emprendimiento tradicional, startup y emprendimiento dindmico, tomando en cuenta cinco variables

relevantes: innovacion, tecnologia, escalabilidad, capital y espacios de desarrollo.

Tabla 2: Diferencias: Emprendimiento, Startup y Emprendimiento dinamico

Innovacién Tecnologia Escalabilidad Capital Espacios de
desarrollo
Emprendimiento Alto grado de No Al menos Mayormente Multiples
dinadmico innovacion necesariamente 35% de capital espacios
de base escalabilidad externo
tecnologica
Startup Buscan innovar Casi siempre Alto potencial | Mayormente Multiples
usan capital espacios
tecnologia externo
avanzada
Emprendimiento No No Depende del | Mayormente Multiples
tradicional necesariamente | necesariamente producto o capital del espacios
buscan innovar usan servicio que propio
tecnologia venda emprendedor
avanzada

Fuente: Montoro et al. (2017); Yafiez (2013), Hidalgo et al. (2014); Westhead y Wright (2013).

Como se muestra en la Tabla 2, la variable innovacion, a diferencia de los emprendimientos

dinamicos y startups, en los emprendimientos tradicionales no necesariamente buscan adoptar este

componente. Por otro lado, mientras las startups estan en constante busqueda de la innovacion, los

emprendimientos dinamicos poseen un alto grado de esta variable.

Asimismo, con respecto a la tecnologia, se observa que mientras los emprendimientos

tradicionales y los emprendimientos dindmicos, no necesariamente usan tecnologia avanzada; los

startups, en su mayoria, generan innovacion en base a recursos tecnologicos.
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En lo que respecta a la escalabilidad, tanto las startups y emprendimientos dindmicos suelen
tener un alto grado de este componente y un potencial crecimiento. Por otro lado, en los

emprendimientos tradicionales, esta dependera del producto o servicio que ofrecen.

Sobre el financiamiento, tanto las startups y emprendimientos dindmicos reciben fuentes de
capital externos; ya sea por capital semilla, inversionistas dngeles y capital de riesgo. En contraste, el
emprendimiento tradicional, es financiado generalmente con capital del emprendedor o de los socios,
prestado o propio. Finalmente, el tltimo factor, tanto los emprendimientos tradicionales, dinamicos
y las startups pueden desarrollarse en distintos espacios de soporte y mentoria; es decir, no hay

impedimentos ni condiciones para ninguna.

En conclusion, tanto las startups y los emprendimientos dindmicos se asemejan en que ambas
buscan innovar y crecer rapidamente en la industria en la cual se desarrollan, a partir de la aplicacion
de la innovacién y uso de tecnologia. En el siguiente apartado, se desarrollaran los topicos planteados
para abordar a las fintech, consideradas startups o emprendimientos dindmicos, de acuerdo a sus
caracteristicas. Ademas, se utilizan estos términos dado que comparten atributos con los sujetos

estudiados, los cuales seran descritos en el marco contextual y los hallazgos de la investigacion.
4. Fintech

Parte de las nuevas soluciones tecnologicas son las innovaciones financieras denominadas
“fintech”, las cuales se desarrollan en el sector financiero, pero poseen un modelo de negocio distinto
al de la banca tradicional. En este apartado, se abordara las diferentes definiciones de fintech,
clasificaciones, los elementos que conforman el ecosistema fintech, asi como los factores de

crecimiento identificados por los autores consultados.
4.1. Definicion de Fintech

El término “Fintech” deriva de la combinacion de los vocablos en inglés financial and
technology, pues surgen a partir de una serie de elementos tecnoldgicos y disruptivos que son capaces
de transformar los servicios financieros (Das 2019; Schindler 2017; Zavolokina, Dolata & Schwabe
2016; Kursh & Gold 2016 citado en Galarreta, Ishara, Llanca & Rivera 2019). No obstante, pese a la
importancia que vienen tomando las fintech en el sistema financiero, ain no se ha llegado a una
definicion consensuada sobre esta expresion (Schueffel, 2016). Dada la cantidad de definiciones

existentes, a continuacion, se detalla las contribuciones de distintos autores.
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Para la Asociacion de Bancos de Pert (ASBANC, 2017b) una fintech es una empresa o startup
que usa tecnologia sofisticada como el blockchain, big data, cloud computing, apis, etc. para generar
soluciones financieras digitales orientadas a la satisfaccion de necesidades especificas de las personas.
Sin embargo, en las definiciones de Hussain y McAuley (2015 citado en Varga 2017) no solo se
resalta la tecnologia como elemento diferenciador de las fintech, sino también se caracterizan por

brindar servicios mas eficientes y simples en mercados tradicionalmente no bancarizados.

Por otra parte, Nicoletti (2017), define a las fintech como iniciativas de empresas o startups
con modelos de negocios innovadores y disruptivos que aprovechan las tecnologias de informacion
(TT) para generar servicios de intermediacion financiera. Asimismo, el autor indica que el componente
innovador de las fintech es intrinseco a los servicios que brindan, razon por la cual esto resulta una

ventaja competitiva de cara al mercado.

En esa linea, la prestigiosa consultora Ernst & Young (2017 citado en Marcos, Palomino &
Velazquez 2019) agrega que las fintech son cualquier tipo de organizacion, no solo startups, bancos
tradicionales, empresas, compaiiias de telecomunicaciones, etc., sino también forman parte de este
sector aquellas iniciativas o emprendimientos que crean modelos de negocios innovadores basados

en tecnologia para brindar soluciones financieras.

Por otro lado, la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS, 2018) considera a las
fintech como modelos de negocio que ofrecen productos o servicios financieros con apoyo de la
tecnologia que atiende necesidades especificas de los usuarios. Ademads, sefiala que, aunque estas
iniciativas suelen relacionarse a nuevos emprendimientos, también pueden incluirse los desarrollos

de las grandes compaiiias tecnoldgicas que ofrecen servicios financieros, conocidos como las techfin.

Por ultimo, Gimpel, Rau & Roglinger, (2018) definen a una fintech como cualquier tipo de
empresa, startup o emprendimiento con un modelo de negocio nuevo que posee un componente
innovador y ofrece servicios financieros basados en la tecnologia, el cual surge como alternativa para

los usuarios desatendidos o insatisfechos de los servicios del sistema financiero tradicional.

Para la presente investigacion, basado en los autores anteriormente mencionados, se define a
una Fintech como aquella empresa joven, emprendimiento dinamico o startup, que brinda servicios
financieros, apoyados en la tecnologia, con el objetivo de satisfacer las necesidades de los usuarios

quienes buscan mejores alternativas a las ofrecidas por el mercado financiero tradicional.
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4.2. Clasificacion de las fintech

Dentro de la literatura consultada aparecen distintas clasificaciones de las fintech que varian
segun el contexto en los cuales se realizé cada estudio. Para la presente investigacion, se tomara la
clasificacion propuesta por Vodanovic Legal (2018), debido a que es el estudio mas reciente llevado
a cabo en el contexto peruano y clasifica a las fintech segin el tipo de negocio que realizan. En la

Tabla 3 se describiran los 12 segmentos fintech propuestos por Vodanovic Legal (2018):

Tabla 3: Clasificacion Fintech segiin su segmento o categoria

Clasificacién Fintech Segmentos

Pagos y transferencias | Envio de dinero, sea de manera local o internacional, para realizar pagos o
transferencias entre cuentas. Incluye facilitadores de pagos (pasarelas).

Préstamos Financiamientos otorgados por personas juridicas con recursos propios,
utilizando plataformas digitales para alguna(s) o todas las etapas.

Gestion de finanzas Plataformas digitales para el manejo de recursos, activos y pasivos de una
empresariales persona juridica o ente juridico (gestion de facturas, gestion de la contabilidad,
gestion patrimonial, etc.).

Gestion de finanzas Plataformas digitales y/o asesoria financiera digital que facilitan a las personas

personales naturales a tomar mejores decisiones financieras y a gestionar su dinero (ingresos
y egresos de dinero, reducir gastos en operaciones, mejores tasas de intereses o
bajas comisiones, etc.).

Financiamiento Préstamos de dinero en pequefias cantidades por parte del publico en general a
participativo favor del publico en general.
Insurtech Comercializacion y contratacion de seguros utilizando tecnologia.
Puntaje crediticio Evaluacion y asignacion de puntaje crediticio a personas naturales.
Marketplace de Plataformas digitales que conectan a personas naturales o personas

préstamos y/o ahorros | juridicas/entes juridicos interesados en obtener un préstamo o abrir un deposito
de ahorros con empresas financieras que brinden dichos servicios.

Savings Plataformas digitales que facilitan el ahorro de dinero de personas naturales
mediante un sistema de juntas, de manera que se distribuya o use el dinero juntado
conforme a metas u objetivos definidos.

Cambio de divisas Intercambio de monedas dependiendo del tipo de cambio.
Plataformas de Plataformas digitales que permiten la compra, venta, transferencias y, en general,
criptomonedas operaciones con criptomonedas.
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Tabla 3: Clasificacion Fintech segilin su segmento o categoria (continuacion)

Clasificacion Fintech Segmentos

Inversiones Plataformas digitales y/o asesoria financiera digital que facilitan a inversionistas
a tomar una mejor decision de inversion y/o a la gestion de portafolios de
inversion.

Fuente: Vodanovic Legal (2018, p. 26).

Conocer la clasificacion de las Fintech es importante para esta investigacion debido a que
permite caracterizar el modelo de negocio de las Fintech de este estudio y contextualizarlas como

actores en el ecosistema Fintech.
4.3. Ecosistema Fintech

Desde una perspectiva de negocios, un ecosistema es la comunidad econémica conformada
por organizaciones e individuos que interactiian para generar valor a los clientes, quienes son a la vez
miembros del ecosistema. Asimismo, la existencia de este ecosistema permite crear una vision
compartida que facilitan la alineacion de estrategias de inversion y contar con el aporte de cada actor

(Moore,1996).

En ese sentido, Diemers, Lamaa, Salamat y Steffens (2015) definen al ecosistema Fintech
como “la colaboracion entre gobierno, instituciones financieras y emprendedores” (p. 3). Por su parte,
Lee y Shin (2018) enfatizan que la existencia de un ecosistema Finfech es una muestra clara de
crecimiento que tiene este sector; por lo que entender la dindmica colaborativa de este, significa un

analisis exhaustivo de los elementos, actores y su interaccion que tienen dentro del ecosistema.

Finalmente, Adner y Kapoor (2016) enfatizan que la capacidad de las Fintech para crear valor
depende del progreso y el desarrollo de partes criticas del ecosistema, como regulacion, servicios,

consumidores y proveedores de tecnologia.

Si bien en algunos paises del mundo el ecosistema Fintech presenta una base mas solida, en
el Peru todavia es incipiente. De hecho, existen escasas investigaciones que estudien el ecosistema
Fintech por la reciente atencidon que se le ha dado a este nuevo sector en el pais. Una de las pocas
investigaciones del ecosistema Fintech peruano es la de Galarreta et al. (2019) quienes proponen un

ecosistema que se explica a través de seis dimensiones detalladas a continuacion:

e Normatividad y leyes: En esta dimension se incluyen las principales normas, leyes y

regulaciones que pueden afectar las demds dimensiones del ecosistema. Esta dimension
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también incluye los aspectos politicos y de gobierno que pueden influir en desarrollo de la

industria Fintech (Galarreta et al., 2019).

e Sistema financiero: En esta dimension se encuentran las empresas que brindan servicios
financieros tradicionales bancarios o no bancarios. Ademas, las entidades financieras tienen

alcance regulatorio (Galarreta et al., 2019).

e Asociaciones y Fomento: En esta dimension se comprenden las instituciones que asocian a
las Fintech, como la Asociacion Fintech Pert, las cuales tienen la finalidad de representarlas
en diversos aspectos como el marco regulatorio (Galarreta et al., 2019). Asimismo, también
forman parte de esta dimensién, organizaciones de fomento como Incubadoras y

Aceleradoras, con el fin de dar soporte y mentoria a las Fintech (Galarreta et al., 2019).

e Fintech: En esta dimension aparecen las Fintech, las cuales también forman parte del sistema
financiero; sin embargo, en este ecosistema se abordan de manera separada para un mejor
entendimiento de las diferencias entre las Fintech con las entidades financieras tradicionales

(Galarreta et al., 2019).

e Mercado financiero: En esta dimension se engloba la demanda de los servicios financieros
digitales, las necesidades de los clientes y las oportunidades de negocio que surgen a partir

de brechas como la inclusién financiera, demografia, entre otras (Galarreta et al., 2019).

o Infraestructura y tecnologia: En esta dimension se encuentran incluidos la infraestructura de
telecomunicaciones, tal como las lineas de telefonia movil, la penetracion a internet, los
dispositivos inteligentes; asi como las tecnologias avanzadas, sofisticadas y novedosas como

la inteligencia artificial, big data, blockchain, etc. (Galarreta et al., 2019).

En el ecosistema propuesto la base se encuentra representada en la infraestructura de las
telecomunicaciones y el desarrollo tecnoldgico. Asimismo, en el segundo nivel se encuentran las
necesidades del mercado financiero y las ofertas que el sistema financiero tradicional y las fintech
ofrecen para cubrir estas necesidades. Las fintech se encuentra separado de la dimension sistema
financiero para un mejor entendimiento. Ademas, la representacion y el asesoramiento cobra
relevancia con la dimension asociaciones y fomento. Finalmente, en la ctspide del ecosistema, se
encuentra la dimension normatividad y leyes, la cual rige a todas las dimensiones del ecosistema en

términos normativos, legales y regulatorios (ver Figura 2).
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Figura 2: Ecosistema Fintech

Normatividad y Leyes

Sistema Financiero Mercado Financiero
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<

Fuente: Galarreta et al. (2019).

Finalmente, para la presente investigacion resulta importante el ecosistema en el que se
desenvuelven las fintech porque de acuerdo a la revision bibliografica, se observa que estos tienen
incidencia directa e indirecta en su crecimiento. Ademas, algunos autores consideran estos elementos

como factores de crecimiento, los cuales seran explicados en el siguiente apartado.
5. Factores de crecimiento de las fintech

De acuerdo a la literatura consultada, los estudios realizados sobre los factores de crecimiento
de las fintech se encuentran enfocados al contexto latinoamericano y mundial. En el caso peruano,
como se ha descrito en esta investigacion, existen escasos trabajos académicos que explican los

factores de crecimiento de la industria fintech en un pais emergente como el Pert.

En esa linea, para explicar el fendmeno a partir de factores internos y externos a las fintech,
se realiza una revision tedrica y un analisis comparativo de factores de crecimiento empresarial,
startup y fintech. En primer lugar, se decide tomar como factores internos aquellos que se
identificaron en la literatura como Vier (ver Anexo A), Blazquez (ver Anexo B) y otros que presentan
coincidencias y similitudes con los autores que estudian el fenomeno fintech como son Nicoletti
(2017), y Lee y Shin (2018). Este analisis permite contar con una serie de factores que facilitan la

evaluacion de los sujetos de estudio.

Por otro lado, en relacion a los factores externos, siguiendo la misma estrategia, se toma como
referencia el modelo propuesto por Galarreta et al. (2019) (ver Anexo C), quien compila estudios de
diversos autores sobre los factores de desarrollo de la industria finfech a nivel mundial y los

contextualiza a una industria emergente como el Peru. De este analisis, resultan los denominados

24



factores de desarrollo de la industria Fintech en el Peru, los cuales son tomados para la presente
investigacion como factores externos por la similitud al ecosistema Fintech y la cercania al entorno

de los sujetos estudiados.

Por lo expuesto, a continuacidn, se presentan los factores finales, producto del analisis

realizado (ver Anexo D).
5.1. Factores internos de crecimiento de las fintech

En el presente apartado se desarrolla los factores internos de crecimiento, que recae en

aspectos internos de la empresa pero que estan influenciados por las decisiones del directivo.
5.1.1. Perfil del emprendedor

Para Schumpeter (1984) el emprendedor es “aquel individuo con ideas innovadoras y con
iniciativas de riesgo de transformacion” (citado en Blazquez, Zaldivar & Leite, 2018, p. 114).
Asimismo, es aquel que esta continuamente creando nuevas formas de negocios (Drucker 1985 citado

en Blazquez et al., 2018).

De esta forma, el Global Entrepreneurship Monitor brinda una descripcion del perfil
emprendedor a fin de poder identificarlo y analizarlo a través de las siguientes variables: motivacion
para emprender, edad, género, educacion y situacion laboral (Serida, Guerrero, Alzamora, Borda &
Morales, 2018). Adicionalmente, Vier (2016) en su modelo de crecimiento “agente-negocio-entorno”
sefala que las caracteristicas y el perfil del lider emprendedor son relevantes para el crecimiento de
un emprendimiento, las cuales estan relacionadas a la formacion académica, experiencia profesional

del emprendedor, la motivacion, objetivos, sus habilidades blandas y redes de contacto.

En resumen, para el presente estudio entendemos al perfil del emprendedor como el conjunto
de caracteristicas que este posee, que permite la creacion de nuevos emprendimientos, y las cuales
van evolucionando a medida que el negocio también lo haga. A partir de ello se toma las variables
sugeridas por Vier (2016): edad, motivacion, formacion académica, experiencia profesional y en otros

emprendimientos.
5.1.2. Caracteristicas de la Fintech

Con respecto al segundo factor, sobre las caracteristicas de la finfech, se contempla a las
variables basicas que tratan sobre el segmento al que pertenece la Fintech, el modelo de negocio y la

propuesta de valor. En primer lugar, de las multiples clasificaciones de segmentos finfech segin el
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modelo de negocio, este estudio toma como referencia la clasificacion peruana de Vodanovic Legal
(2018), la cual clasifica el ecosistema fintech local en 12 segmentos: pagos y transferencias,
préstamos, gestion de finanzas empresariales, gestion de finanzas personales, financiamiento
participativo, insurtech, puntaje crediticio, marketplace de préstamos y/o ahorros, savings, cambio de
divisas, inversiones y plataformas de criptomonedas. Esta clasificacion contribuye a la identificacion
de los principales servicios existentes en el mercado peruano, y a entender como las Fintech que estan
operativas, atienden las principales necesidades de los usuarios a partir de sus modelos de negocio

(Lo 2018 citado en Montes Carrasco & Madrid 2019).

En segundo lugar, respecto al modelo de negocio, se refiere a la forma particular de satisfacer
las necesidades de los usuarios, generando un impacto positivo en el crecimiento (Lo 2018 citado en
Montes et al. 2019). Por su parte Nicoletti (2017) introduce un modelo negocio para las fintech que
se basa en cinco elementos tales como la centricidad de los clientes en todos los aspectos de la
propuesta de valor, la ampliacion del negocio pasando de informativo a transaccional, la creacion de
sinergias entre el producto y otras soluciones, como Big Data Analytics y virtual robotic, la
importancia de ser agiles y orientados hacia el futuro; y la construccion de una solucion simple pero

segura.

Por ultimo, la propuesta de valor, entendida como el elemento diferenciador que conduce al
cliente a preferir un servicio, en lugar a otro de su competencia (Narver & Slater 1990 citado en Rubio

& Aragdn 2008).

5.1.3. Equipo

Para Lin (1998 citado en Montes et al. 2019) y Thakur (1999 citado en Montes et al. 2019),
el equipo es fundamental para cumplir los objetivos trazados por la organizacioén y obtener un rapido
y constante crecimiento; a partir de habilidades técnicas y blandas de los miembros del equipo

(Robson y Bennett, 2000 citado en Montes et al. 2019).

Por su parte diversos autores consideran que las variables relacionadas al equipo que son
importantes conocer ¢ identificar: el perfil de los miembros del equipo, en términos de edad promedio
y experiencia previa; dado que estas influyen en el desarrollo de innovaciones como las fintech
(Benito, Platero & Rodriguez, 2012; Fernandez, 2012; Morales, Riaga & Cante, 2012 citado en

Marcos et al., 2019). Asimismo, en un estudio de startups, un equipo interdisciplinario y dedicado a
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tiempo completo es una caracteristica clave en su crecimiento (Jara, Isa; Montoro Sanchez, Maria

Teresa; Rivera Vega, Maria Alejandra y Virginia, Daniela, 2018).

Por lo tanto, la presente investigacion abordaré el factor equipo como un factor de crecimiento
de una fintech considerando variables como la edad promedio del equipo, la experiencia previa y su

formacion profesional
5.1.4. La innovacion

De las distintas acepciones sobre la innovacion, el estudio la considera como un proceso
mediante en el cual una empresa modifica o introduce al mercado nuevos productos, mejora sus
servicios, procesos, formas de comercializacion o su forma organizacional con el fin de generar valor

para la empresa (Seclén, 2016a).

La innovacion se puede explicar a partir de la clasificacion segun el Manual de Oslo (ver
Figura 3), innovacion segin su naturaleza: tecnoldgica o no tecnoldgica, e innovacion segin su grado
de novedad: incremental, radical o disruptivo (Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo

Econémico [OCDE] & Oficina Europea de Estadistica [EUROSTAT], 2019).

La innovacion tecnologica hace referencia a las innovaciones de producto o proceso. Por un
lado, la primera se da cuando el producto o servicio presenta mejoras en la facilidad de uso u otras
funcionalidades. Por otro lado, la innovacidon en proceso implica mejoras en los procesos de
produccion o distribucion a través de cambios en las técnicas y/o recursos materiales o informaticos,

lo cual influye en la reduccion de costos y mejoras de calidad (OCDE & EUROSTAT, 2019).

Por un lado, la innovacién no tecnologica se refiere a los tipos de innovacion en
comercializacion u organizacional. La innovaciéon en comercializacion conlleva cambios en los
métodos de comercializacion de su producto o servicio, sea por mejoras en el disefio de envasado,
posicionamiento de mercado, promocion o tarifas. Por otro lado, la innovacion organizacional implica
mejoras al interior de las practicas de la empresa o la interaccion con los stakeholders, lo cual implica
reduccion en costos administrativo o de ventas y aumento de la satisfaccion laboral (OCDE &

EUROSTAT, 2019).

Con respecto a la innovacion segin su grado de novedad puede ser de tipo radical o disruptivo
y estan relacionadas a cambios en la estructura del mercado; es decir, el cambio en la forma que se
brinda los servicios. De hecho, la innovacion disruptiva se caracteriza por crear nuevos mercados o

volver obsoletos a productos existentes (Christensen 1997 citado en OCDE & EUROSTAT 2019).
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Por tultimo, la innovacién incremental implica pequefias mejoras o modificaciones de productos que

ya estan en el mercado (OCDE & EUROSTAT, 2019).

Cabe recalcar que los cuatro tipos de innovaciones explicados anteriormente pueden
complementarse mutuamente, a fin de ganar o incrementar competitividad, para la empresa, en el

sector donde se desenvuelven (Seclén, 2016a)

En resumen, se puede entender que los emprendimientos fintech, en su totalidad, muestran
un componente innovador en su modelo de negocio, el cual puede variar en cada caso y debera ser
gestionado para existir en el mercado de manera sostenible (Marcos et al., 2019), no obstante, las
fintech pueden presentar diferentes tipos de innovaciones. En ese sentido, el presente estudio
considera el factor innovacion como factor que puede influir en el crecimiento de la fintech ya sea

como innovacion de producto o servicio, proceso, comercializacion u organizacion.

Figura 3: Tipos de Innovacion Manual de OCDE

Fuente: OCDE & EUROSTAT (2019).

5.1.5. Marketing

Para Rubio y Aragon (2008), el marketing resulta un factor que puede explicar el éxito de
una empresa, dado que esta referida a la capacidad para crear valor mediante su oferta. En ese sentido,
es importante conocer las necesidades de los clientes para ofrecerles las mejores alternativas (Pelham

1997 citado en Rubio & Aragoén 2008); las cuales estan compuestas por un elemento diferenciador
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que sea atractivo y llame al cliente a usar y preferir el producto o servicio en lugar al de la competencia

(Narver & Slater 1990 citado en Rubio & Aragon 2008).

Asimismo, para comunicar la oferta al publico correcto, es necesario utilizar herramientas de
promocion que contribuyan a potenciar la gestion de productos y mercados logrando el crecimiento
prolongado (Calantone, Vickery & Droge, 1995). Adicionalmente, la fidelizacion es relevante puesto
que es un indicador de satisfaccion, y abre la posibilidad de captar nuevos clientes por

recomendaciones (Lo 2019 citado en Montes et al. 2019).

De esta forma, este estudio considera que el marketing puede ser descrito a través de variables
como la promocion y fidelizacion; ya que se encuentran vinculadas al relacionamiento con los
clientes. Ademas, segun los autores mencionados, estas variables son consideradas dentro de las mas

importantes para explicar el crecimiento de emprendimientos.
5.1.6. Seguridad

La seguridad es la principal preocupacion de los clientes que utilizan internet y las
aplicaciones moviles (Nicoletti, 2017). Esto se aplica aun mas en el caso del sistema financiero digital
debido a la vulnerabilidad existente en este canal, lo cual representa potenciales riesgos para la
industria fintech (Artie & Kwok, 2017).

Las Fintech estan expuestas a distintos riesgos, para Ryu (2018) estos riesgos pueden ser (1)
financieros; por la pérdida en una transaccion, (2) legal; debido a la falta de regulacion en el servicio,
(3) seguridad financiera; que comprende la pérdida por fraude, y (4) operacional; por la pérdida a

causa de fallas en el proceso (citado en Gallareta et. al., 2019).

A partir de lo explicado anteriormente, las fintech deberan cumplir con una adecuada gestion
de la seguridad y privacidad de los datos, ya que esto influye directamente en la confianza de los
usuarios (Lee & Shin, 2018; Das, 2019); independientemente de la ubicacion geografica y las
regulaciones locales (Nicoletti, 2017). En ese sentido, Weichert (2017), menciona que, en respuesta
a la aparicion de estos riesgos, las Fintech han promovido la utilizacion de mayores medidas como la
tokenizacion, cifrado, control en pagos moviles, etc.

Por lo explicado sobre el factor de seguridad, el estudio analizé la variable gestion de riesgos;
pues a consideracion de los autores revisados, una adecuada gestion de riesgos de seguridad

favorecera las oportunidades para crecer en el mercado fintech.
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5.1.7. Planificacion estratégica

En cuanto a la planificacién estratégica, Steiner (1967), la define como una actividad
fundamental que influye en el crecimiento de la organizaciéon, puesto que conlleva al
aprovechamiento de oportunidades de mercado y el reconocimiento de amenazas en el sector (Escuela
de organizacion industrial [EOI], 2005). En ese sentido, Montes et al. (2019) proponen que para una
adecuada planificacion estratégica los emprendedores deben establecer su mision, vision y objetivos

estratégicos, los cuales estan referidos a la filosofia empresarial.

Gibb y Scott (1985 citado en EOI 2005) evidenciaron que pequefias empresas cuentan con
una dimension estratégica, pero ain tienen carencias en su gestion, lo que conlleva a que los
problemas se resuelvan a medida que vayan ocurriendo y no bajo una planificacion integrada.
Asimismo, Chrisman, MacMullan y Hall (2004) demuestran que una planificacion relacionada a las
expectativas de crecimiento del emprendedor tiene un impacto positivo en el crecimiento de la
empresa, siempre que no se realice de forma excesiva; sino, sirva como catalizador ante la crisis,

haciendo de esta, una fuente de posibilidades para una recuperacion exitosa. (Nowlan, 2006).

Por otro lado, Cuervo y Fernandez (1987 citado en Blazquez, Dorta & Verona 2006b) agrega
que el crecimiento tiene una planificacion estratégica que a su vez, debe estar acompanada por una
adecuada planificacion financiera que dirija a la organizacion hacia las proyecciones del negocio en
términos de crecimiento a corto, mediano o largo plazo. De esta forma se refleja una relacion directa

entre ambas planificaciones.

De tal modo, esta investigacion considera como variables del factor planificacion estratégica
a la filosofia empresarial, en términos de mision, vision y objetivos trazados y la planificacion
financiera, puesto que, a juicio de los investigadores, estas variables se encuentran integralmente

relacionados con las proyecciones de crecimiento del negocio
5.2. Factores externos de crecimiento de las fintech

En esta seccion, se desarrollan los factores externos de crecimiento, los cuales surgen de
forma aleatoria en el entorno de las fintech sobre los cuales esta no tiene control. De esta forma, a

continuacion, se explicaran dichos factores segun diversos autores.
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5.2.1. Condiciones de mercado
a. Caracteristicas del mercado financiero

El desarrollo de la economia de un pais y las caracteristicas de su mercado financiero tienen
condiciones particulares, lo cual puede impactar en el desarrollo de la industria Fintech (Haddad &
Hornuf, 2018). En esa linea, Galarreta et al. (2019) considera que la industria fintech debe tener en
cuenta las caracteristicas y necesidades del mercado para su crecimiento, tales como la
representatividad de las pequefias y grandes empresas, informalidad y la oferta de productos y

servicios financieros tradicionales.

Dentro de las caracteristicas del mercado financiero encontramos variables socioculturales,
como el nivel de informalidad; y demograficas, como el nimero de pequefias empresas en el pais, las
cuales representan el publico o nicho especifico por el cual compiten las fintech y las entidades
financieras tradicionales (Vodanovic Legal, 2018; Galarreta et al., 2019). Asimismo, distintos autores
sefalan que la desconfianza de las personas en los sistemas financieros tradicionales ha generado que
las Fintech sean una alternativa para satisfacer distintas necesidades financieras de los clientes

(Haddad & Hornuf, 2018).
b. Infraestructura de mercado

Entender las condiciones de mercado del sector fintech, amerita hablar sobre la accesibilidad
y disponibilidad que tienen las Fintech a instalaciones, equipos y tecnologia necesaria para desarrollar

sus servicios, lo cual, a su vez, genera un importante ahorro en costos (Diemers et al., 2015).

Dentro de las necesidades del mercado financiero, Weichert (2017 citado en Galarreta et al.
2019) menciona que la conectividad existente entre dispositivos, permiten crear nuevos modelos de
negocio que brindan servicios financieros de manera innovadora y de base tecnologicas, lo que
favorece al crecimiento de las fintech. Asimismo, de acuerdo a Nicoletti (2017) el uso cada vez mas
extendido de teléfonos moviles y servicios de Internet, permite desarrollar innovacidn con las nuevas
tecnologias, como Big Data, Analytics, [oT, redes sociales, cloud computing, los cuales, también son

herramientas que las fintech usan para brindar sus servicios.

En ese sentido, los proveedores tecnologicos juegan un rol importante, ya que son quienes
desarrollan las plataformas digitales y van creando un entorno favorable para las Fintech (Lee y Shin,
2018); no obstante, el equipo de la Fintech debe estar apto para adoptar dicha tecnologia emergente

y considerando la velocidad de los avances tecnoldgicos (KPMG, H2 Ventures y Matchi, 2015).
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Por lo tanto, esta investigacion, analizara el factor de condiciones de mercado, considerando
las variables del mercado financiero e infraestructura tecnoldgica, a través de las caracteristicas
socioculturales, demogréaficas, recursos tecnoldgicos existentes, proveedores de tecnologia y talento
apto para su desarrollo. Todo ello, permite que las fintech identifiquen las barreras y oportunidades

en la industria.
5.2.2. Gobierno y soporte regulatorio

La regulacion para el sector financiero es de gran importancia, debido a que esta industria
mueve grandes capitales e inversiones, lo que hace que varios paises vigilen el marco regulatorio
sobre las Fintech que han ido creciendo exponencialmente (Galarreta et al., 2019). De esa forma, la
regulacion debe darse de forma gradual en la industria Finfech para no interferir en su crecimiento

durante las primeras etapas (Philippon, 2017).

En esa linea, el gobierno en el rol de regulador, para Diemers et al. (2015) puede ejercer tres
tipos de regulacion a las Fintech (The Fintech regulation report, 2016) (ver Anexo E). En primer
lugar, la regulacion activa, se refiere a la estrecha colaboracion que tienen los entes reguladores con
las fintech, buscando entender su actividad y las barreras que estas tienen que afrontar. De esta manera
nutrirlas de las condiciones necesarias para su desarrollo; no obstante, el riesgo incurrido por la
inversion de recursos econdémicos debe justificarse en que la necesidad de esta regulacion sea de
interés publico. En segundo lugar, la regulacion pasiva, se refiere al enfoque en el cual los organismos
reguladores no tienen injerencia en el éxito de las fintech, pero tampoco limitan su camino. En tercer
lugar, la regulacion restrictiva que representa a un regulador adverso al riesgo y que tienen mucha
burocracia en sus procesos o existe cierto temor de que la industria financiera tenga un mayor poder

en la toma de decisiones dentro del marco normativo.

En ese sentido, Lee y Shin (2018) agregan que los gobiernos adoptan roles y
responsabilidades de regulacion sobre las Fintech en tres niveles: en licencias, requisitos de capital o
incentivos fiscales. Estas puedan limitar o potenciar el desarrollo de las Fintech y su industria

mediante actividades de emprendimiento, integrando empresas financieras y de tecnologia.

Por lo mencionado, el presente estudio, abordara el factor gobierno y soporte regulatorio,
tomando en consideracion el marco regulatorio, normativo y legal afectas a cada segmento fintech

estudiado.
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5.2.3. Acceso al capital

El acceso a capital, es de gran importancia para el desarrollo de los emprendimientos, por
ello un ecosistema sostenible debe contar con distintas fuentes de financiamiento en las diferentes
etapas de un startup (Gonzalez, 2018). En referencia a las fuentes de financiamiento externo (E&Y
2016 citado en Nicoletti 2017) identificd tres fuentes principales de acceso al capital para los

emprendimientos fintech:

e FEl gobierno, mediante fondos sin intereses ni garantias, subsidios y espacios de coworking,
este tipo de alternativas de financiamiento puede ser ejecutado junto a los bancos u otros

organismos que estan interesados en inyectar capital en las fintech.

e (apital privado o de riesgo, son inversionistas tradicionales de fintech, y este tipo de
financiamiento ha logrado una reduccion de las barreras de entrada, asi como un incremento
en la demanda digital de los clientes de los servicios fintech. Los tipos de capital privado o

de riesgo pueden ser.

- Inversionistas angeles: Son quienes invierten durante las etapas iniciales del ciclo de

vida de la startup a cambio de un capital accionario.

- Inversionistas de Capital Venture: Son quienes brindan soporte para el crecimiento de

las compaiiias, pero no tienen derechos sobre el capital accionario.

- Ofertas Publicas iniciales (OPI): Son quienes alimentan de capital a compaiiias privadas,

tal como las empresas que venden capital accionario por primera vez.

e Labanca tradicional, la cual es limitada en etapas iniciales cuando los emprendedores carecen
de espalda financiera, por lo que muchos de ellos prefieren optar por otras fuentes de

financiamiento como los programas de fondos que ofrecen las incubadoras y aceleradoras.

De lo explicado, se entiende a las diferentes fuentes de financiamiento como un factor de
crecimiento para las Fintech; por ello, la presente investigacion se centrara en identificar y describir

dichas fuentes de capital para los sujetos de estudio.
5.2.4. Soporte y mentoria

El aumento en el ritmo de innovacion de los servicios financieros a causa de la transformacion
digital de las Fintech ha dejado atras a los servicios tradicionales (BID et al., 2018). Es por ello, que,

para estimular la innovacion, mediante el desarrollo de nuevos conocimientos y habilidades, estudios
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recientes han corroborado la importancia de una colaboracidn o asociacion con participantes de rapido

crecimiento (Clarysse, Wright, Bruneel & Mahajan, 2014).

En ese sentido, las incubadoras y aceleradoras, segun Nicoletti (2017), a menudo logran
estimular la innovacion en los emprendimientos Fintech, a través de la participacion en estos espacios.
Las incubadoras proporcionan a las empresas nuevas un respaldo en tres areas: desarrollo de
conocimiento, financiamiento y red de recursos (Huijgenvoort 2012 citado en Nicoletti 2017).
Mientras las aceleradoras brindan un servicio similar al de una consultoria tradicional para garantizar
un crecimiento acelerado en corto plazo; las incubadoras de negocio suelen durar mas tiempo y ayudar
a las empresas a “pararse y caminar” en los primeros afios de su ciclo de vida (Nicoletti, 2017).
Adicionalmente, en lo que respecta al financiamiento, las entidades financieras o inversionistas, se
relacionan activamente a las incubadoras y aceleradoras de negocios con el objetivo de seleccionar

startups innovadoras con alto potencial crecimiento (Nicoletti, 2017).

Por otro lado, las fintech buscan asociarse con estos actores con el fin de contar con
representacion ante instituciones reguladoras y supervisoras del sistema financiero, por lo que la
existencia de asociaciones de representacion y organizaciones de fomento son un factor con impacto
positivo sobre el desarrollo de la industria Fintech, ya que aportan respaldo brindando capacitacion,

promocion y asesoria a las Fintech (Galarreta et al., 2019).

En sintesis, el factor soporte y mentoria busca identificar y describir la relacion de las fintech
con el ecosistema, principalmente, las incubadoras, aceleradoras y asociaciones; de esta forma

identificar la importancia de este factor para el crecimiento de las fintech.

5.2.5. Banca tradicional

Las instituciones de la banca tradicional han tenido y tienen un gran reto en el proceso de
adaptacion a la transformacion digital y su posicion frente al ingreso de nuevos competidores mas
agiles. En esa linea, la aparicion de las fintech y el surgimiento de la banca digital son desafios

importantes para las entidades tradicionales (KPMG et al., 2016).

Por un lado, para Zalan y Toufaily (2017), los bancos aun tienen algunas ventajas sobre las
fintech, particularmente porque estan protegidos por un marco regulatorio estructurado, tienen una
amplia gama de productos y servicios. Asimismo, su grado de propiedad con respecto a las licencias,

los requerimientos que cumplen, y su alta reputacion, los convierten en las opciones mas seguras a
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los ojos de los clientes. Sin embargo, los emprendimientos fintech también poseen ciertas ventajas
sobre los bancos tradicionales, debido a que ellas tienen la habilidad de ofrecer una solucion altamente
especializada, llevada a los clientes de forma personalizada y potenciada de la tecnologia digital, lo

que les genera un mayor valor (Zalan y Toufaily, 2017).

Asimismo, las relaciones existentes, entre las fintech y la banca tradicional, han ido tomando
distintas formas, seglin el contexto de cada ecosistema. KPMG et al. (2016) identifica tres relaciones
principales. En primer lugar, la relacion de competencia, es decir, cuando ambas organizaciones se
dirigen a los mismos segmentos y compiten directamente con la banca, pero lo hacen con productos
generalmente sustitutos; no obstante, pueden ser productos nuevos que la banca no ha desarrollado.
En segundo lugar, la relacion complementaria, la cual funciona cuando las fintech brindan un
producto o servicio que satisface las necesidades financieras de segmentos no atendidos por la banca
tradicional; ya que ha decidido no desarrollarlos, ya sea por baja rentabilidad o alto riesgo. En tercer
lugar, la relacion de no competidoras, en el que se encuentran las fintech que funcionan como

proveedoras de servicios para la banca tradicional, en los procesos de soporte.

Por lo tanto, la presente investigacion busca identificar la relacion y posicion de las Fintech

frente a la banca tradicional, y entender si es ello influye en el crecimiento de las fintech.
5.2.6. Cliente

En primer lugar, un aspecto importante a tomar en cuenta para la creacion de las Fintech es
la definicion de los clientes, los cuales presentan determinadas caracteristicas. Con respecto al perfil
suelen ser jovenes de entre 25 y 34 afios que manejan la tecnologia y conocen las funcionalidades
para interactuar de una manera agil con las fintech. Ademas, existen otros perfiles de clientes en el
sistema financiero como los pequefios y medianos negocios, los cuales buscan otras alternativas
especializadas y son el foco de las fintech, a diferencia de la banca tradicional que se orienta a las

grandes empresas (Soloviev, 2018).

Por su parte, Igual (2016) considera que los millennials tienen caracteristicas y necesidades
especificas muy cercanas a la propuesta de las fintech debido a la predisposicion hacia la economia
colaborativa y el uso de las tecnologias digitales, lo que favorece el crecimiento de la industria
(Gomber, Koch & Siering, 2017). Asimismo, Godelnik (2017) encuentra que los millennials prefieren
los servicios financieros alternativos debido a dos razones principales; primero, la poca transparencia
que encuentran en los servicios financieros tradicionales y, segundo, a los altos costos comparados

con las fintech.
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De lo anterior, un claro ejemplo, es un estudio sobre la percepcion de los préstamos bancarios
en usuarios del sistema, Ghazali y Yasuoka (2018) encuentran que los entrevistados consideran que
las tasas de interés de las entidades financieras son muy altas, por lo que optan por otras alternativas
mas agiles en el mercado, las fintech. Por otro lado, con relacioén a la transparencia, los clientes
comparten similares opiniones sobre los riesgos personales y la importancia de la revision de términos

y condiciones sobre el manejo de informacion personal.

En sintesis, si bien el uso de la tecnologia esta orientado a un publico joven, esto no excluye
a otros perfiles de clientes que buscan nuevas alternativas mas especializadas a la del sistema
financiero. Asimismo, los distintos perfiles que hacen uso de las fintech, valoran de distinta manera

la experiencia del servicio, lo cual ayuda a mantener una relacion a largo plazo.
6. Resumen del capitulo

El crecimiento empresarial es el proceso de adaptacion a los cambios exigidos por el entorno
o promovido por decision del emprendedor, segun el cual, la empresa se ve obligada a desarrollar o
ampliar su capacidad productiva mediante el ajuste o adquisicion de nuevos recursos y cambios
organizacionales que le permita obtener una competitividad perdurable en el tiempo (Blazquez, 2005,

pp- 16 -17).

En ese sentido, resulta fundamental estudiar el crecimiento empresarial, dado que se
considera a este fendomeno como un factor determinante en el incremento de la competitividad de la
empresa, entendida como la capacidad que esta tiene para sobresalir en el mercado con respecto a la
competencia, en base a las caracteristicas sostenibles y dificiles de imitar de su modelo de negocio

denominadas ventajas competitivas (Seclén, 2016b).

A partir de lo mencionado, han surgido nuevos modelos de negocio competitivos en diversas
industrias, entre los cuales se encuentran los emprendimientos financieros tecnologicos denominados
“fintech”. Si bien, el término tiene multiples definiciones, para los fines del presente estudio, se
entiende a una fintech como cualquier tipo de empresa, startup o emprendimiento con un modelo de
negocio nuevo que posee un componente innovador y ofrece servicios financieros basados en
tecnologia; el cual surge como alternativa para los usuarios desatendidos o insatisfechos de los

servicios del sistema financiero tradicional (Gimpel et al., 2018).

En esa linea, la capacidad que tienen las fintech para crear ventajas competitivas se basan en
su fuerte componente innovador, la tecnologia utilizada y su modelo de negocio disruptivo (Nicoletti,

2017). Asimismo, Adner y Kapoor (2016) enfatizan que la capacidad de las fintech para crear valor
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depende también del progreso y el desarrollo de partes criticas del ecosistema, como regulacion,
servicios, consumidores y proveedores de tecnologia. Por lo tanto, entender la dindmica colaborativa
existente en las fintech, implica hacer un andlisis exhaustivo de los elementos, actores y su interaccion

que tienen dentro del ecosistema (Lee & Shin, 2018).

En resumen, el crecimiento de la fintech esta influenciado por factores relacionados a las
capacidades de la empresa y los elementos del ecosistema. Entender dichos factores ayudara a
identificar la relevancia de aquellos impulsores y limitantes para su crecimiento. Sin embargo, debido
a la escasez de investigaciones realizadas sobre crecimiento en los emprendimientos fintech en el
contexto peruano, este estudio toma como referencia los factores desarrollados por autores de
crecimiento empresarial, startups y fintech bajo un enfoque determinista y un analisis comparativo
con el fin de agrupar coincidencias e identificar factores que pueden influir en el crecimiento de las

fintech, a nivel interno y externo en el contexto local (ver Tabla 4).

Tabla 4: Factores de crecimiento Fintech (Constructo Tedrico)

Factores Internos ‘ Autores

Schumpeter (1984), Blazquez, Zaldivar & Leite (2018), Drucker (1985),
Perfil del emprendedor Serida, Guerrero, Alzamora, Borda & Morales (2018), Vier (2016), Blazquez
et al. (2018)

. : Nicoletti (2017) Narver & Slater (1990), Rubio & Aragén (2008),
Caracteristicas de la Fintech (Vodanovic,2018), (Lo, 2018)

Lin (1998), Thakur (1999), Robson y Bennett (2000), Benito, Platero &
Rodriguez (2012) , Fernandez( 2012), Morales, Riaga & Cante (2012), Jara,
Isa; Montoro Sanchez, Maria Teresa; Rivera Vega, Maria Alejandra y
Virginia, Daniela ( 2018).

Seclén (2016a), Nicoletti (2017), (Marcos et al., 2019), Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico [OCDE] & Oficina Europea de
Estadistica [EUROSTAT] (2019), Rao et al. (2001), Christensen (1997)

El equipo

Innovacion

Rubio y Aragén (2008), (Narver & Slater 1990 citado en Rubio & Aragén
2008). (Calantone, Vickery & Droge, 1995) Montes, Carrasco & Madrid

Marketi
arketing (2019); Pelham (1997)

) Nicoletti (2017) Artie & Kwok, 2017); Ryu (2018) Gallareta et. al., 2019).
Seguridad (Lee & Shin, 2018; Das, 2019) Weichert (2017)

) B . Steiner (1967), Montes et al. (2019) Gibb y Scott (1985) Chrisman,
Planificacion estratégica  |MacMullan y Hall (2004) (Nowlan, 2006). Cuervo y Fernandez (1987

Autores

Haddad y Hornuf (2018), Chishti y Barberis (2016) Nicoletti (2017)
Vodanovic Legal (2018); Ghazali y Yasuoka (2018), Diemers et al. (2015)
Galarreta (2019) Weichert (2017 citado en Galarreta et al. 2019) Nicoletti
(2017), KPMG, H2 Ventures y Matchi (2015).

Galarreta et al (2019), Philippon, (2017) Diemers et al. (2015), The Fintech
regulation report, 2016), Lee y Shin (2018)

Factores Externos

Condiciones de mercado

Gobierno y soporte
regulatorio
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Tabla 4: Factores de crecimiento Fintech (Constructo Tedrico) (continuacion)

Factores Externos ‘ Autores
Acceso a Capital Francisco Gonzalez (2018), E&Y (2016)

) . |Finnovista (2017) Clarysse et al. (2014), Nicoletti (2017) Huijgevoort (2012),
Sistema de soporte y mentoria |Njcoletti (2017) y Galarreta et al. (2019).

Banca tradicional KPMG et al. (2016) Zalan y Toufaily (2017)
) Soloviev (2018) EY (2017), Igual (2016) Godelnik (2017) Ghazali y Yasuoka
Clientes (2018), Gomber, Koch y Siering (2017)
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CAPITULO 3: METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

Posterior al desarrollo del marco teodrico, el presente capitulo aborda el alcance, disefio
metodoldgico, las herramientas de recojo de informacion, la secuencia metodologica y la

sistematizacion de los hallazgos de la investigacion para responder a los objetivos planteados.
1. Alcance de la investigacion

Hernandez, Fernandez y Baptista (2014) proponen cuatro tipos de alcance: exploratorio,
descriptivo, correlacional y causal. Asimismo, mencionan que una investigacion puede tener mas de
un tipo de alcance, lo cual dependera del objetivo de cada estudio. Para el presente estudio, el alcance
es exploratorio-descriptivo, debido a que tiene como objetivo caracterizar los factores clave de
crecimiento de las fintech en los segmentos con mayor crecimiento que operan en Lima

Metropolitana.

En primer lugar, tiene un alcance descriptivo, puesto que se busca detallar las principales
caracteristicas del fenémeno a estudiar (Hernandez et al., 2014). En ese sentido, para esta
investigacion, dentro de los objetivos especificos se busca describir las caracteristicas y los factores
clave de crecimiento de las fintech seleccionadas en el entorno donde se desarrollan. a través de una
aproximacion de la influencia de los factores para el crecimiento, sin establecer relaciones de

causalidad directa.

En segundo lugar, esta investigacion también es de alcance exploratorio, porque busca
profundizar en un tema poco estudiado en el Peri (Hernandez et al., 2014). Como se sabe, el
fenomeno fintech ha surgido recientemente y no se cuenta con estudios especificos sobre el tema. En
ese sentido, la presente investigacion ayudara a comprender este nuevo fenomeno a los policy makers
y busca contribuir a futuras investigaciones que quieran profundizar en el tema. Ademas, pretende
dar a conocer las fintech a otros emprendedores, con el fin de mostrar estas alternativas que pueden
contribuir en su negocio. Finalmente, los hallazgos buscan ser soporte en la toma de decisiones para

las fintech de los segmentos estudiados.
2. Diseiio Metodolégico

Definir el disefio metodologico es de gran importancia, ya que brinda el marco sobre el cual
se desarrollara toda la investigacion, siendo asi, el disefio metodologico debe definir el enfoque, la
estrategia general y el horizonte temporal de la investigacion, las unidades de analisis y la matriz de

consistencia (Pasco & Ponce, 2015).
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2.1. Enfoque de la Investigacion:

La presente investigacion tiene un enfoque cualitativo; ya que analiza los factores de
crecimiento de las fintech seleccionadas desde la perspectiva de los gestores como CEOs, Co-
Fundadores o Country Manager. Se opta por este enfoque, debido a que no se utiliza medicién
numérica para tratar los datos recolectados (Hernandez et al., 2014, p7). Asimismo, las variables no
son determinantes del fendmeno y tampoco se pretende generar alguna correlacion entre ellas, puesto
que el objetivo principal del estudio es la comprension centrada en la indagacion de los hechos, sin

buscar alguna causalidad directa al fenomeno en analisis (Hernandez et al., 2014).

Asimismo, el uso de este enfoque se justifica en que se busca explorar o examinar de manera
mas profunda el funcionamiento y gestion del sujeto de investigacion (Hernandez et al., 2014). De
esta forma, el entendimiento de los factores de crecimiento tanto internos como externos, implica ser
parte de un proceso inductivo de exploracion y descripcion que puede generar perspectivas teoricas

para otras investigaciones a partir del analisis de los hallazgos (Stake,1995).

En ese sentido, este enfoque permite el uso de herramientas de investigacion més flexibles
como son entrevistas a profundidad, que seran utilizadas a lo largo de la presente investigacion y

ayudard en el tratamiento de informacion para los fines del estudio (Pasco & Ponce, 2015).
2.2. Estrategia general de la investigacion:

En relacion a la estrategia de investigacion, se ha decidido por un estudio de caso multiple;
debido a que permite generar conclusiones a partir del contraste de diferentes perspectivas brindadas
por cada caso, lo que a su vez intenta corroborar lo expuesto en el marco teorico (Castro, 2010).
Asimismo, posibilita comprender un fenomeno bajo un contexto especifico y estudiar a profundidad

distintos sujetos, respondiendo al objetivo general de investigacion (Pasco & Ponce, 2015).

Sobre esta metodologia, Yin (2003) define a un estudio de caso como una investigacion
empirica que estudia un fenémeno contemporaneo dentro de un contexto real y sobre una situacion
especifica, la cual en varias ocasiones presenta muchas variables de interés que datos observacionales,
teniendo asi que usar multiples fuentes de evidencia para poder converger los datos en un estilo de
triangulacion. En esa linea, propone tipos de estudio de caso holistico e incrustado, los que, a su vez,

cada uno puede ser de un s6lo caso o multiple.

En base a los objetivos de la investigacion, y a la mencionada clasificacion, la estrategia del

presente estudio es de tipo holistico que permite, por un lado, entender los factores de crecimiento
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que impactan en las ocho finfech seleccionadas y, por otro lado, analizar las fintech como un todo

organizacional y no como parte de esta ultima.

Por otro lado, Yin (2003) también propone una clasificacion en base al objetivo de la
investigacion y al nimero de casos que se busca estudiar. Estos pueden ser descriptivos, exploratorios,
ilustrativos y explicativos. Debido al objetivo de la estrategia elegida, el tipo de caso de estudio es

descriptivo.

Con respecto al nimero de casos, la presente investigacion es un caso de estudio multiple,
que si bien no trabaja en base a una poblacion; lo hace a partir de una muestra que permite realizar
una generalizacion analitica; es decir, utilizar el estudio de caso multiple para ilustrar una teoria (Yin
1998 citado en Martinez 2006). Para la definicion del nimero de casos adecuado, Hernandez et al.
(2014) menciona que el tamafio de muestra sugerida para este tipo de caso de estudio se encuentra en
el rango de 6 a 10 casos. Otros autores como Eisenhardt (1989) mencionan que, entre mas unidades
de analisis, se puede obtener una mayor fiabilidad. En contraste Voss, Tsikriktsis, y Frohlich (2002),
afirman que no existe un nimero Optimo, sino mas bien que los casos elegidos deben abarcar el

conjunto de situaciones.

Por otro lado, Perry (1998) considera que no se tiene la cantidad exacta de casos estudiados,
sino que la seleccion se realiza a partir de la decision de los investigadores. De lo expuesto, la presente
investigacion cuenta con 8 unidades de analisis, lo que permite contemplar tanto sus caracteristicas,
como el contexto en el que se desarrollan, a fin de conocer los factores de crecimiento de las fintech

seleccionadas de los segmentos con mayor crecimiento que operan en Lima Metropolitana.

Finalmente, la viabilidad del caso de estudio se justifica en tres razones principales, en
principio porque permite entender un fendmeno poco estudiado. En segundo lugar, se puede analizar
y comprender la organizacion en su contexto. Finalmente permite entender la complejidad en todos
sus procesos y organizacion (Castro, 2010). Dicha justificacion se adapta a lo que busca el presente
estudio ya que pretende conocer los factores de crecimiento de las fintech seleccionadas en el contexto

peruano.
2.3. Horizonte temporal de la investigacion

Segun Pasco y Ponce (2015) el horizonte temporal de la investigacion puede ser transversal
o longitudinal. El presente estudio, tiene un horizonte temporal transversal ya que “la recoleccion de

la informacion se realiza en un solo periodo de tiempo” (Pasco & Ponce, 2015, p. 49), sin buscar
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analizar cambios a través del tiempo. En ese sentido, se propone generar informacion de las fintech,

sujeto de estudio, durante el tiempo en el que la investigacion se realice (Pasco & Ponce, 2015).
2.4. Unidades de la investigacion y seleccion muestral

Las unidades de una investigacion son de dos tipos: observacion y de analisis. En el primer
caso, las unidades de observacion son los objetos de interés para el estudio, mientras que las unidades
de analisis son lo que se va a analizar del objeto de interés. Por otro lado, la seleccion muestral se
basa en criterios de homogeneidad, heterogeneidad y la viabilidad para el manejo y acceso de la

informacion en la presente investigacion.
2.4.1. Unidades de observacion

La presente investigacion busca conocer los factores de crecimiento de las fintech de los
segmentos con mayor crecimiento en Lima Metropolitana. Por lo tanto, las unidades de observacion

son los CEO’S, CO-fundadores o Country Managers de las fintech seleccionadas.
2.4.2. Unidad de analisis

La unidad de anélisis de la presente investigacion son cada una de las fintech tomadas como

caso de estudio, en las cuales se busca analizar del objeto de interés de la presente investigacion.
2.4.3. Seleccion muestral

La seleccion de estas Fintech se realizd a partir de un muestreo no probabilistico por
conveniencia, que permite estudiar el fendmeno fintech desde las distintas perspectivas, de esta
manera poder concretar conclusiones relevantes para la investigacion (Sierra, 1994). Esta estrategia,
permite seleccionar aquellos casos que aporten un mayor aprendizaje y se alinean a los objetivos de
investigacion (Stake, 1994). Asimismo, debido a la facilitad de la informacion, el estudio tomara este

tipo muestreo.

Se han identificado 130 fintech al 2019, segun el reporte de Lima Fintech Forum 2019 Diario
Expreso, 2019) (ver Anexo F). En base a este universo y a las limitantes de tiempo y acceso a la
informacion al no poder conocer las perspectivas de crecimiento de todo el universo (Pasco & Ponce,
2015). Se determino una muestra de ocho fintech para la presente investigacion (ver Tabla 5). Se han
incluido estas fintech, ya que el interés principal de los investigadores es conocer los factores de
crecimiento de las Fintech de las categorias con mayor crecimiento en Lima Metropolitana, lo cual

brinda una mayor aproximacion al fenomeno estudiado.
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Los sujetos de estudio deben compartir diferencia y similitudes que permitan hacer un
correcto analisis de las variables (Pasco & Ponce, 2015). Por lo tanto, se consideré que todas las
Fintech estudiadas deben formar parte de una de los segmentos con mayor crecimiento en Lima
Metropolitana, debe tener mas de dos afios de operacion, debe contar con un registro formal, y sus
transacciones y operaciones deben realizarse en Lima Metropolitana. Por otro lado, los casos
seleccionados se encuentran en diferentes etapas de crecimiento y pertenecen a segmentos segin su

modelo de negocio, lo cual da un grado de heterogeneidad a los resultados.
Tabla S: Fintech seleccionadas

Nombre de la fintech ‘ Aiio ‘ Segmento/subsegmento Gestor

Culqui 2013 Pagos y transferencias Rodrigo Neira
Tienda Pago 2014 Préstamos Marlon Ramos
Zest Capital 2016 Inversiones Eduardo Galvez y Arthur Silva

Hello Zum 2012 Seguros Carlos Miguel Vidal
Ayllu 2017 Market place de Juan Carlos Zamalloa
préstamos y ahorros
Fash 2016 Préstamos José Escalante
Wepayu 2017 Gestion de finanzas Diego Revilla
personales
Tinkuapp 2017 Gestion Finanzas German Estrada
empresariales

2.5. Matriz de Consistencia

En la presente seccion se explica el proceso de operacionalizacion del estudio, es decir como
se tangibiliza los objetivos definidos en variables concretas de estudio (Pasco & Ponce, 2015). En ese
sentido el estudio cuenta con variables tedricas y empiricas. En relacion a las primeras, “no tienen un
correlato empirico directo” (Pasco & Ponce, 2015, p. 55); mientras que las variables empiricas “se

refieren a aspectos con un claro referente empirico” (Pasco & Ponce, 2015, p. 55).

Entender esta diferencia es relevante para una mejor comprension en el analisis, puesto que
la etapa de campo puede tener hallazgos diferidos a las variables contempladas en la teoria
(Hernandez et al., 2014). En este sentido, la matriz de consistencia permite validar la concordancia

entre los objetivos de la investigacion, las variables de estudio definidas y las herramientas de
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medicion (Pasco & Ponce, 2015). En el presente estudio se elabor6 una matriz de consistencia que

engloba los cuatro objetivos de investigacion (ver Anexo G).
3. Herramientas de recojo de la informacion

El enfoque cualitativo utiliza la recoleccion y analisis a profundidad de los datos para precisar
las preguntas de investigacion o formular nuevas preguntas en el proceso de interpretacion
(Hernéndez et al., 2014). En adicion a lo anterior, a través de las herramientas utilizadas en este tipo

de investigacion, se busca no limitar la informacion, a fin obtener la mayor cantidad de datos.

De esta forma, segin Dawson et al. (2011); Snow & Thomas (1994); y Fox-Wolfgramm
(1997) utilizar una combinacion de técnicas para obtener la informacion, tales como cuestionarios,
revision de documentos y colaboracion de personas expertas en el sector estudiado, permitird tener
un menor sesgo en la interpretacion de los datos. En cuanto al recojo de informacion, las herramientas
utilizadas por los investigadores provienen de fuentes primarias, como la encuesta, la entrevista
individual a profundidad, el focus group; asi también fuentes secundarias como revistas electronicas,

notas relacionadas al tema de investigacion y opinion de especialistas (Pasco & Ponce, 2015).

En base a lo mencionado y a partir de los objetivos planteados en esta investigacion, se
realizaron ocho entrevistas a profundidad a CEQO’s Fintech (ver Anexo H) y 8 entrevistas a

especialistas del ecosistema fintech en el Pera (ver Anexo I).

Las entrevistas a profundidad permiten explorar matices en los resultados, pues busca
encontrar hallazgos profundos (Angrosino, 2012). Por lo explicado, esta técnica es de suma relevancia
para la investigacion, no solo por la informacion sobre los factores clave de crecimiento, de las
Fintech, sino por sus operaciones y otra data que sea relevante para entender a la organizacion.
Asimismo, se realizaran entrevistas de validacion a expertos del ecosistema fintech, como
representantes de la banca tradicional, incubadoras, asociaciones Finfech entre otros; quienes

brindaran informaciéon desde su formacion y experiencia para contrastar los hallazgos.
4. Secuencia Metodologica

El estudio de casos es uno de los métodos mas apropiados para aprender la realidad de una
situacion, realizar descripciones de perfil detallado, generar teorias o aceptar posturas teodricas,
exploratorias o explicativas, analizar procesos de cambio longitudinales y estudiar un fendmeno que

sea, esencialmente, ambiguo, complejo e incierto (Villareal & Landeta, 2007). Para lograr explicar
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esas relaciones se requiere de un riguroso proceso metodologico que asegure la trazabilidad de los

hallazgos en funcion a las variables identificadas.

En ese sentido, Castro (2010) en base a una exhaustiva revision tedrica, propone el
procedimiento metodologico que deben seguir los estudios de caso, el cual consta de tres etapas,

presentadas en la Figura 4:

Figura 4: Secuencia Metodolégica

Fase Teorica

* Analisis bibliométrico:
Revision de la literatura
Crecimiento, Startupy
Fintech.

+ Analisis comparativo:
Identificacion de factores
de crecimiento.

* Entrevistas exploratorias:
Primer contacto con las
fintech del estudio y
validacion de la revision
teorica con expertos.

* Validacion de herramienta
con especialista en
metodologia.

Output 1
Guia de enfrevistas semi-
estruchrada para los sujetos de
estudio

Fase de Campo

* Entrevistas a profundidad:
CEO. fundadores o country
managers sobrelos factores
identificados.

* Codificacion y
categorizacion de las
variables de estudio.

Primeros hallazgos sobre las
variables identificadas.

Guia de entrevista paralos expertos |

fintech.

| Entrevistas a expertos que

conozcan del fenémeno
fintech.

+ Codificacion y
categorizacion de las
variables de estudio.

Output 3
Hallazgos de las entrevistas de
validacién para una posterior
triangulacion v analisis de datos.

Conclusiones y

recomendaciones

Adaptado de Yin (2003).

4.1. Fase Teorica:

En la primera fase se desarroll6 la revision tedrica de la investigacion, en la cual se abordaron
los siguientes conceptos fundamentales: la definicion de crecimiento empresarial, enfoques de
crecimiento, etapas de crecimiento, tipos de emprendimiento, Fintech y sus factores de crecimiento.
Estos conceptos permiten explicar mejor el crecimiento del sujeto de investigacion elegido y entender

mejor la naturaleza del fendmeno estudiado.

Para hacer la seleccion de la base bibliografica utilizada, en primer lugar, se hizo un analisis
bibliométrico en base al numero de citas que tenian determinados autores en tesis y papers revisados.

Esto, para conocer la teoria existente en distintos niveles de investigacion, desde definiciones tedricas
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hasta hallazgos de casos aplicativos a contextos similares al de la presente investigacion. En segundo
lugar, debido a que no se identificod un modelo de crecimiento para las fintech en base a factores, los
investigadores realizaron un proceso de andisis comparativo, que permitié6 agrupar los factores
identificados en la literatura de crecimiento empresarial, emprendimiento dindmico y fintech, a fin de
encontrar coincidencias y similitudes para una aproximacion de las variables aplicables a los sujetos
de investigacion. Finalmente, se realizd una primera validacion de expertos sobre las variables
identificadas en el constructo tedrico elaborado previamente, el nimero de expertos fue definido por
la estrategia de segmentacion de acuerdo al conocimiento y experiencia sobrefla industria fintech

segun (ver Anexo J).

La primera fase culmina con la definicién de los factores y variables que deberan ser
aplicados a los sujetos de investigacion, a través de las guias de entrevista que seran usadas para el
levantamiento de informacion. Este primer insumo fue validado por un especialista en metodologia,

que ayudo en la modelacion de las herramientas aplicables en la siguiente etapa (ver Tabla 6).

Tabla 6: Entrevistas Exploratorias

Entrevistado Institucién
Gabriela Linares Agile & Digital BBVA 03/10/2019 20 min
Transformation
Maria Laura Cuya CEO Innova Funding 04/10/2019 20 min
Cinthya Alvarez Consultora Fintech Independencia 09/10/2019 40 min
Ex Chief Analytics Officer
Javier Salinas Director Emprende UP 18/10/2019 19.37 min
Martha Pacheco Docente de investigacion Facultad de 25/10/2020 60 min

Gestion-PUCP

4.2. Fase de campo:

De acuerdo al disefio metodoldgico desarrollado anteriormente, en la segunda fase se realizo
entrevistas a profundidad a los gestores de las Fintech, CEOs, socios Co-fundadores o Country
Manager (ver Tabla 7), quienes poseen informacion directa del sujeto de estudio, brindando asi una
perspectiva interna de la organizacion sobre sus procesos, su estructura y su equipo, y externa referida
al conocimiento de los elementos del entorno como la regulacion el acceso a capital, entre otros que
impactan en la fintech. Esta etapa tuvo una duracion promedio de 20 dias, y la informacion fue

recopilada por los gestores de las fintech, fue procesada a través del software AtlasTi, obteniendo las
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primeras inferencias del objeto de estudio, para posteriormente elaborar un guia de entrevista de la

validacion de expertos (ver Anexo I).

Tabla 7: Ficha técnica Fintech seleccionadas

Nombre de la Segmento/ Entrevistado Duracion
fintech subsegmento
Culqui Pagos 'y Rodrigo Neira Co- 18 de 40-50 min
transferencias Funder noviembre
Tienda Pago Préstamos Marlon Ramos Country 6 de 40-50 min
Manager noviembre
Zest Capital Inversiones Eduardo Galvez CEO 5de 40-50 min
noviembre
Hello Zum Seguros Carlos Miguel CEO 14 de 40-50 min
Vidal noviembre
Ayllu Market place de Juan Carlos CEO 29 de 40-50 min
ahorros y Zamalloa octubre
préstamos
Fash Pagos y José Escalante CEO 14 de 40-50 min
transferencias noviembre
Wepayu Finanzas Diego Revilla CEO 16 de 40-50 min
personales noviembre
Tinku App Finanzas German Estrada CEO 13 de 40-50 min
empresariales noviembre

4.3. Fase Analitica:

Después de realizar las entrevistas a los CEOs, socios co-fundadores o country manager de
las fintech y obtener las primeras inferencias de los resultados, se realizaron cuatro entrevistas a
profundidad a expertos del sector Fintech con el objetivo de validar los hallazgos y reducir sesgos de
los investigadores en la interpretacion de los resultados. Esto se logra, para los casos de estudio
mediante “el uso de diferentes técnicas para recolectar informacién como cuestionarios, revision de
documentos y colaboracién de personas expertas en el sector estudiado” (Dawson, 1997; Snow &

Thomas, 1994; Fox-Wolfgramm,1997).

La eleccion de especialistas esta en funcion a las areas de donde se desenvuelven y su

conocimiento sobre el sector fintech; a partir de la estrategia de segmentacion. De esta forma, se tiene
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otro punto de vista que a la vez sugiere nuevas formas de interpretar los hallazgos recopilados de las
fintech (ver Tabla 8). Esta etapa busca obtener un panorama mdas amplio que permita identificar los

factores clave de crecimiento en la etapa de andlisis.

La calidad de la investigacion se establece a partir de criterios de validacion tanto de
herramientas como de la informacidn recopilada, a través de un proceso de triangulacion asociada a
cuatro aspectos relevantes y aplicados a esta investigacion: validez de modelo, validez interna, validez

externa y fiabilidad (Yin, 1994).

Sobre ello, la investigacion presenta en primer lugar una validez del constructo debido a que
se utilizan diversas fuentes de evidencias, las cuales fueron sometidas a opinién de expertos que
conocen el fendmeno. En segundo lugar, posee una validez externa puesto que se busca realizar una
generalizacion analitica de los resultados, aplicables solo para los casos del estudio, bajo condiciones
definidas que permiten explicar el fendémeno (Bonache, 1999). Por otro lado, es importante mencionar
que este estudio no presenta una validacion interna, dado que no se busca establecer relaciones

causales, pues se aleja del enfoque descriptivo del estudio.

Tabla 8: Ficha técnica especialistas de validacion

Entrevistado Institucion Duracion
Claudio Gerente de Transformacion Interbank 2/12/2019 1h18 min
Rodrigues Digital Interbank
Gwendolyn Directora de CIDEPUCP CIDE PUCP 7/12/2019 59 min
Sanchez
Elizabeth Gémez Especialista de la Red de EMPRENDE 7/12/2019 1.08 min
Inversionistas Angeles UP
Cinthia Alvarez Consultora Fintech Independencia- 10/12/2019 1.01 min
Ex Chief Analytics Officer Préstamos

Finalmente, la investigacion es fiable debido a que se cumple con el protocolo de relacion y
tratamiento de informacion de una manera confiable, segura y detalla que al repetirse el estudio
conlleva a tener resultados similares. Ademas, la obtencion de la data utilizada es respaldada por los
propios entrevistados, por medio de su consentimiento informado. A continuacion, la sistematizacion

de la informacion se representa en el siguiente punto.
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5. Sistematizacion de hallazgos

La sistematizacion de hallazgos se elabord mediante el uso del software AtlasTi, a partir de
las relaciones encontradas en los codigos creados para las entrevistas de campo aplicadas a los CEO’s,
Co-funder o Country Manager de las Fintech seleccionadas. El proceso empleado se puede visualizar

en la Figura 5.

Figura 5: Proceso de Analisis de informacion con el software Atlas.Ti
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CAPITULO 4: MARCO CONTEXTUAL

A partir de la crisis financiera internacional del 2008 y la evolucion del sistema financiero
tradicional apoyado en la tecnologia, la industria Fintech ha tenido un crecimiento exponencial
durante los ultimos afios (FUNDEF, 2017). En el presente capitulo se busca describir el fenomeno de
los emprendimientos Fintech en el contexto latinoamericano, haciendo énfasis en el ecosistema
peruano. Asimismo, se realiza un analisis del entorno, del sector y sobre cada una de las Fintech

estudiadas.
1. América Latina

Durante los ultimos cinco afios, en la industria fintech a nivel mundial, se han registrado las
tasas mas altas de actividad econdmica (Silva & Ramos, 2017). Segun las estadisticas del Fintech
Global (2018), para el 2018, se ha calculado un valor de 4 588 076 millones de dolares en
transacciones realizadas; 4 208 millones de usuarios y mas de 50 mil millones de ddlares de inversion.
Este crecimiento se ha desarrollado principalmente en continentes como Norteamérica, Europa y
Asia, justificado en los factores econémicos, tecnoldgicos y regulatorios de cada ecosistema fintech

(Lee & Shin, 2018).

En esa linea, los paises emergentes en América Latina no han sido ajenos al crecimiento de
este fendomeno, y de acuerdo al informe realizado por el BID et al. (2018) para la industria fintech
latinoamericana, en el 2018 se identificaron un total de 1 166 emprendimientos fintech, lo cual
representa un aumento del 66% con respecto al afio anterior. De los paises que lideran la industria
Fintech en la region, se encuentra Brasil con el 33% del total de emprendimientos Fintech, México
(23%), Colombia (13%), Argentina (10%) y Chile (7%) (ver Anexo K). Por otro lado, los paises con
mayores tasas de crecimiento en nimero de fintech al 2018 son en primer lugar, Panama (500%),
Pert (256%) y Republica Dominicana (200%); lo cual refleja que los paises con un ecosistema en

desarrollo, presentan una elevada tasa de crecimiento.

Asimismo, los segmentos finfech con mayor presencia en los principales paises de la region
son: pagos y remesas con 24,4%, préstamos con 17,8 % y gestion de finanzas empresariales con un
15,5% y el resto distribuidos en los otros segmentos. Este crecimiento se explica en las caracteristicas
de la region como la penetracion del 67% de dispositivos mdviles, las altas tasas de poblacion
subatendida y/o excluida del sistema financiero formal, ya que solo el 51% de la poblacion adulta en
la region tiene acceso a una cuenta en una institucion financiera. Ademas, de las limitaciones o

ineficiencias en la oferta por parte de los actores financieros tradicionales (BID, 2018).
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Ante lo expuesto en el parrafo anterior, existe una tendencia de las fintech en atender a los
sectores de la economia no bancarizados. Esto se refleja en el 19% de las finfech, que tienen como
publico objetivo a las PYMEs, las cuales representan el 90% de las empresas en América Latina y el
Caribe. Asimismo, en el 27% de emprendimientos fintech que atienden a los consumidores
bancarizados y sub-bancarizados. Este modelo de negocio Fintech, ademads de atender las necesidades
de estos sectores, tienen el reto de digitalizarlos mediante el uso de tecnologias como moviles y
aplicaciones (21%), big data y analitica (19%), interfaces de programacion de aplicaciones (AP, por

sus siglas en inglés) y plataformas abiertas (17%) (BID, 2018).

Finalmente, se evidencia que al igual que en otros paises del mundo, el crecimiento fintech
en la region ha sido constante; sin embargo, la velocidad de crecimiento de los segmentos y el nivel
de avances en el desarrollo del ecosistema fintech es distinto, de acuerdo a las propias caracteristicas
de cada pais y los retos que enfrentan. Estos retos son escalar (56%), el lanzamiento del producto

(14,6%) y acceso a financiamiento (13,6%).

En ese sentido, luego de describir el contexto de la industria fintech a nivel latinoamericano,
en el siguiente acapite se precisara el contexto de la industria fintech en el Perq, y las fintech

seleccionadas para la presente investigacion.
2. Industria fintech en el Pert

Al igual que en otros paises de América Latina, Pert no ha sido ajeno a la revolucion fintech
(ASBANCa, 2017). De hecho, a la fecha existen varios emprendimientos funcionando en el pais, de
los cuales se han identificado 130 fintech operando y 112 se encuentran registradas en la SUNAT.
Asimismo, el 66% de estas iniciaron sus actividades a partir del 2016, con lo cual se puede concluir

que el crecimiento de este sector en el Pert es un fenomeno reciente (Salinas, 2019).

Por otro lado, con respecto a los segmentos fintech existentes en el Pert, Vodanovic Legal
(2018) identifica que los segmentos dominantes son: cambio de divisas, y pagos y transferencias con
25 fintech cada una (40%). Seguidamente los segmentos de finanzas empresariales con 12 fintech,
préstamos y financiamiento participativo con 11 fintech cada una (30%). EI restante se encuentra
distribuido entre los segmentos de marketplace de préstamos y ahorros, gestion de finanzas

personales, puntaje crediticio, insurtech, saving, plataformas de criptomonedas e inversiones (30%).

En ese sentido, el crecimiento en el nimero de fintech en Pert indica que, al igual que en
otros paises de la region, ante la poca oferta de servicios especificos o enfocados en los usuarios, son

las fintech las que ofrecen productos y servicios financieros mas eficientes y menos costosos. No
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obstante, las condiciones del mercado representan importantes desafios para el crecimiento de esta
industria. Por ello, a continuacion, se describen las condiciones del mercado Fintech peruano y se
realiza una caracterizacion del ecosistema Fintech peruano, las cuales se complementa con un anélisis
del entorno (PESTE) (ver Anexo L), con el objetivo de conocer las condiciones externas y los actores

que interactian con las fintech del ecosistema.
2.1. Condiciones del mercado fintech peruano

El estado actual de las fintech ha sido el resultado de distintos esfuerzos de emprendedores,
gremios que apoyan estas iniciativas y los diferentes actores que le dan soporte a su desarrollo. A
continuacion, se explicara las condiciones de mercado relevantes para la industria, segun distintos

especialistas analizados por Vodanovic legal (2018).

Un reto importante que a su vez representa un problema estructural de la economia del pais
es la informalidad, al 2018, segun el INEI (2019), el 73% de la poblacion activa (12,2, millones de
personas) trabajan en condiciones de informalidad, lo que recae en la industria fintech como una

limitacion a la hora de evaluar a los consumidores.

Con respecto a la estructura del mercado, la representatividad que tienen las mypes en la
economia nacional genera empleo a més de 7 millones de personas (45% de la PEA), impactando en
aproximadamente el 21% del PBI, segiin menciona Roque Benavides (CONFIEP, 2017). Por lo
mencionado, el sector de las Mipymes representa un mercado muy atractivo para las fintech, ya sea
por sus necesidades de financiamiento, alternativas para el desarrollo de sus negocios, o por sus
finanzas empresariales en donde las finfech tienen la oportunidad de atender estas necesidades de

manera agil y segura.

Por otro lado, otra de las oportunidades que presenta en el mercado es la tasa creciente en el
uso de smartphones. Un estudio de la Universidad del Pacifico en conjunto con Google, demostro
que del porcentaje de peruanos que cuentan con conectividad a internet el 73% utiliza un smartphone,
de los cuales un 82% son usuarios millennials (Mendoza, 2017). Sin embargo, de acuerdo con un
estudio del Organismo Supervisor de Inversion Privada en Telecomunicaciones (OSIPTEL, 2017),
se proyecta que se necesitan implementar al menos 17 mil antenas mas de las que tenemos
actualmente para que en 2021 se logre atender la demanda de acceso a internet de la poblacion. En
ese sentido, la baja conectividad con la que cuenta gran parte de la poblacion, todavia limita el ingreso

de nuevos proveedores financieros a mas sectores.
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Finalmente, las condiciones de mercado muestran oportunidades y limitaciones para el
ecosistema fintech peruano, principalmente en materia de informalidad, inclusién financiera e
infraestructura tecnoldgica, los cuales se detallan en un analisis PESTE. Por lo cual, requiere la
colaboracion de sus actores y elementos para acelerar su desarrollo; tales como: el gobierno con sus
entidades regulatorias, el sistema financiero, las asociaciones de fomento, las incubadoras y
aceleradoras, los inversionistas angeles, redes de capital de riesgo, empresas privadas y la banca.

Estos actores del ecosistema Fintech peruano, seran desarrollados en el siguiente apartado.
2.2. Ecosistema fintech peruano

Si bien, en el pais existen multiples desafios para el desarrollo de las fintech, también existen
muchas oportunidades para su crecimiento. Para identificarlas y conocer las limitaciones, a
continuacion, se representa a los principales actores del ecosistema peruano tomando como referencia
la clasificacion de actores de un ecosistema fintech propuesto por The Gulf Cooperation Council

(Diemers et al., 2015) (ver Figura 6).
2.2.1. Emprendedores fintech

Dentro de los hallazgos resaltantes en el reporte fintech de la region al 2018, presentado por
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), se identifico la alta tasa de participacion que tienen los
jovenes en la creacion de fintech; en el cual, parte de los emprendedores Fintech tienden a ser mujeres

(BID et al., 2018).

En el Pert, el 38% de las Fintech identificadas y registradas en la Superintendencia Nacional
de Aduanas y de Administracion Tributaria (SUNAT), esta dirigida por jovenes millenials entre 20-
29 afios. Asimismo, un 30% de las Fintech tiene presencia femenina en puestos gerenciales (Salinas,

2019).
2.2.2. Instituciones de soporte y mentoria

Por un lado, uno de los aspectos mas relevantes para los emprendedores Fintech, es el grado
de respaldo que reciben por actores del ecosistema. Ante ello, en el Perti existe la Asociacion Fintech
del Perti que surge de la union de las dos asociaciones que existian hasta el 2019, teniendo en
promedio 80 Fintech asociadas. Esta nueva asociacion, estd conformada por emprendedores y
diferentes actores del ecosistema fintech, con el objetivo de establecer una comunidad que brinde un
espacio de colaboracidon y generacion de conocimiento sobre el ecosistema, mediante el debate de

distintos enfoques acerca de la innovacion y promocion de la cultura Fintech entre los consumidores
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y actores mas importantes, tales como inversionistas, reguladores, empresarios, a fin de dirigir los

esfuerzos para impulsar las mejores practicas y eficiencia del sector.

Por otro lado, otro mecanismo clave dentro del ecosistema fintech son las incubadoras y
aceleradoras de negocios, puesto que permiten que el emprendedor pueda concentrarse “en hacer
crecer el negocio, mientras que la incubadora le ayuda a resolver problemas afines a la gestion” dentro
de las dreas mas complejas (El Comercio, 2017). En el Perq, el ecosistema de innovacion cuenta con
incubadoras de negocios; tanto del sector privado como de la academia, que apoyan a los

emprendimientos con fondos y programas para acelerar su crecimiento e insercion en el mercado.

Entre las principales se encuentran: Emprende UP, Biolncub, CIDE-PUCP, Endeavor Peru,
StartUPC, UTEC Ventures, Wayra, USIL Ventures, Ynnovadores, entre otros. De las incubadoras y
aceleradoras mencionadas, Emprende UP resulta ser la que mantiene una propuesta articuladora,
promotora y constante del ecosistema fintech, a través de eventos como el Lima Fintech Forum, el
cual reine tanto a representantes de fintech, como entidades financieras y de seguros, entidades
reguladoras, gremios empresariales, actores del Estado y otros stakeholders relevantes a nivel
nacional e internacional. Durante este evento, en su tercera edicion, se lanzo la primera red de estudios
de abogados de la Alianza del Pacifico especialistas en la industria fintech, lo que permitira que las
empresas fintech peruanas puedan internacionalizarse mas rapidamente a través de la red de los
asesores legales personalizados, ademas de otras iniciativas y estrategias que impulsan el crecimiento

del ecosistema fintech peruano (Salinas, 2019).
2.2.3. Instituciones financieras

Uno de los jugadores mas importantes en el ecosistema fintech peruano son las instituciones
financieras, ya que sus servicios pueden verse afectados de forma positiva o negativa por las fintech.
Por lo expuesto es de gran importancia la gestion de las relaciones y el flujo de informacion que existe

entre el sistema financiero y las fintech (Galarreta et al.,2019).

Larelacion que existe entre las entidades financieras y las fintech en el Pert presenta diversos
matices. Por un lado, las entidades financieras peruanas estan desarrollando relaciones de asociacion
y colaboracion con las fintech, orientadas principalmente a incrementar la captacion de clientes,
implementacion de aplicaciones moviles y despliegue de nuevos servicios especificos (Galarreta et

al., 2019).

Por otro lado, en una encuesta aplicada a los principales bancos del pais, que representan un

76,5% del mercado financiero peruano en base al Reporte del Sistema Financiero por la SBS al 2018,
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el 83,3% tiene alguna experiencia con empresas fintech. Asimismo, de las encuestadas, el 50%
percibe que la relacién es de colaboracion y el otro 50% es de colaboracion, pero también de

competencia (Vodanovic, 2019).

A la fecha, las alianzas mas importantes son la del Grupo Credicorp y Culqi, que mediante
su unidad de negocios Krealo, con la cual adquiri6 parte del accionariado de la fintech Culqi; de esta
forma, Credicorp busca potenciar sus negocios de BCP y Mibanco (Pert Retail, 2018). Asimismo,
otras acciones importantes son la creacion de los laboratorios de innovacion de Interbank “Labentana”
y “La Victoria Lab”; asi como la unidad de Open Innovation del grupo BBV, el cual ha ido ganando

mayor participacion a partir de los concursos Fintech que lanzé desde el 2018 (BBVA, 2018).
2.2.4. Red de Inversionistas

Entre los principales obstaculos que enfrentan las fintech esta la obtencion de fondos. Este
financiamiento lo pueden obtener mediante: ahorros y préstamos de los fundadores, familiares,
amigos de los fundadores y/o terceros “Friends, Family and Fools” (FFF). Estos ultimos (fools)
pueden realizarse a través de crowdfunding, incubadoras, venture capital, inversionistas angel e
incluso por concursos promovidos por el Estado, como es el caso de Startup Perti, impulsado por el

Ministerio de la Produccion.

A pesar de que el ecosistema peruano de venture capital es incipiente, muestra un acelerado
crecimiento, ya que, desde sus inicios en el 2016, ha logrado incrementar el monto de inversion
pasando de $5.6 millones a $20.6 millones al cierre del 2019. Asimismo, ha consolidado de manera
significativa los fondos inversion (corporativos y no corporativos) en startups representando un 75%
de la inversion en startups en Peru. Esto lo demuestra la consolidacion del gremio de inversionista de
capital semilla y emprendedor “Asociacion Peruana de Capital Semilla e Inversion (PECAP)” (2019),
la cual retne a un conjunto de 30 organizaciones entre inversionistas angeles y fondos de inversion
como Angel Ventures, Endeavor, Wayra, entre otros; asi como sus principales aliados como el Banco

Interamericano de Desarrollo (BID), COFIDE, INNOVATE PERU, entre otros (ver Anexo M).
2.2.5. Gobierno y reguladores

Con respecto al marco regulatorio de las fintech en el Pert, la SBS considera que no todas las
actividades fintech requieren regulacion; sin embargo, en el caso que se requiera debe ser selectiva y
debe tomarse en cuenta el nivel de madurez de cada actividad y el grado que esta pueda afectar el
interés publico. Entre las actividades fintech que podrian requerir un marco normativo regulador se

encuentra el financiamiento participativo, el cual se caracteriza por el uso de una plataforma
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informadtica a través de la cual un gran namero de personas decide invertir dinero, a cambio de algiin
eventual retorno. Este modelo de negocios se encuentra expuesto a algunos riesgos que son necesarios

mitigar: el fraude, el lavado de activos y la ciberseguridad (SBS, 2018).

En ese sentido, la SBS viene trabajando en conjunto con la Superintendencia de Mercado de
Valores (SMV), Asociacion de Fondos Privados (AFP) y el Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP) en un proyecto de Ley que permita normar esta actividad, cuya regulacién y supervision
estaria a cargo de la SMV. Cabe resaltar que el marco normativo vigente a la fecha contempla un
amplio espacio para la innovacidon, ya que las empresas financieras tienen permitido realizar
diferentes proyectos dentro de sus entornos. Sin embargo, valdria la pena aclarar y facilitar estos
pilotos, mediante lineamientos explicitos, asociados a su desarrollo y ejecucion, con el objetivo de
disminuir la incertidumbre vinculada a la factibilidad de estos proyectos. Esto podria requerir la
revision del marco regulatorio, en algunos casos, y la coordinacion con otras entidades vinculadas en

la regulacion y supervision de las fintech (SBS, 2018).

Asimismo, el marco legal peruano permite la contratacion digital de servicios financieros. No
obstante, existen particularidades que deben ser atendidas para el sector Fintech. Los avances en
temas regulatorios a la fecha son: 1) el Proyecto de Ley N° 3083/2017-CR, que regula el régimen
juridico de las plataformas de financiamiento participativo. 2) El proyecto de Ley N°3403/2018-CR
que declara de interés Nacional y necesidad Publica la regulacion de la Tecnologia Financiera y 3).
La propuesta del proyecto para regular plataformas de financiamiento colectivo (Vodanovic Legal,

2018).

Si bien hasta el ano 2019, las fintech carecian de una regulacion especializada en el Peru, en
enero del 2020 se emiti6 el decreto de urgencia 13-2020, que tiene por objetivo promover el acceso
a financiamiento de las MIPYME, startups e iniciativas clister a nivel nacional (Yrivarren, 2020).
Esta regulacion acoge a algunos negocios Fintech denominados “financiamiento participativo
financiero” (Yrivarren, 2020), sin embargo, los otros modelos que no recaen en esta normativa, atin
deben seguir operando bajo la normativa existente en el pais: la normativa general (transversal a todos
los negocios ), la normativa especifica (reservada) que deberd cumplir con los requerimientos

especificos previstos por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y la normativa segiin
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el tipo de negocio que contempla la normativa PLAFT!, registro SBS y limites a las tasas de interés

(Vodanovic Legal, 2019).

Por ultimo, la SBS viene contemplando la posible aplicacion de nuevas tecnologias de
informacion en temas de regulacion y supervision como regtech’ y suptech’ , a fin de agilizar y
simplificar los procesos de supervision. Recientemente, se ha logrado un importante avance en
relacion al sandbox regulatorio, ya que, desde enero del 2020, la SBS se encuentra facultada para
implementar sandboxes regulatorios que crean espacios de experimentacion de modelos novedosos,
que puedan operar de manera temporal bajo la continua y cercana supervision de la SBS (Espinoza,

2020).
2.2.6. Clientes fintech

Uno de los aspectos mas cuidados por las fintech son sus clientes. Tal como se menciond en
la revision tedrica, los clientes fintech se caracterizan por pertenecer a generaciones mas jovenes,

mercados desatendidos, o contar con servicios financieros tradicionales ineficientes.

En el caso de Peru, el mercado local muestra aproximadamente que un 60% de su poblacion
se encuentra desatendida por la industria financiera tradicional. Es por ello que gran parte de los
clientes y usuarios atendidos por las fintech se encuentran en los sectores excluidos del sistema
financiero. Asi lo corrobora el estudio de Vodanovic Legal (2018), el cual indica que dos tercios de
las fintech que operan en Peru tienen sus modelos de negocio orientados a ese mercado (Vodanovic
Legal, 2018). Asimismo, existe un importante numero de personas no bancarizadas (41%, segun
Apoyo), y un gran grupo de consumidores que aun realizan transacciones mediante efectivo y

operaciones en las oficinas bancarias (Bertolotti, 2019).

1 PLAFT: Sistema de prevencion de lavado de activos y financiamiento de terrorismo, reglamento aprobado por
resolucion SBS n® 2660-2015

2 Regtech: El acronimo anglosajon RegTech hace referencia a la unién de las palabras Regulatory Technology, que implica
la utilizacion de la tecnologia para el cumplimiento de la regulacion.

3Suptech: Nace haciendo referencia a la tecnologia innovadora aplicada en disefiar soluciones que faciliten las labores del
supervisor financiero
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Figura 6: Ecosistema fintech peruano

Adaptado de Diemers et al. (2015).

En resumen, si bien existen necesidades claras en el mercado, Perti ain presenta niveles de
atraso en comparacion con otros paises de la region iberoamericana, segin el informe de
competitividad del Fondo Econdomico Mundial (2019). Este resultado se explica en la escasa cultura
digital y los déficits de conectividad explicados en los puntos anteriores. Esto significa que el reto
recae no solo en la gestion de las autoridades del sector publico, sino también de los diferentes actores
del ecosistema. Luego de la identificacion y descripcion de los actores del ecosistema Fintech

peruano, a continuacion, se caracteriza a las fintech del estudio
3. Fintech seleccionadas

Para la presente investigacion se seleccionaron ocho Fintech de las categorias con mas
crecimiento en el pais al 2019 segin Vodanovic: Pagos y transferencias, préstamos, inversiones,
seguros, market place de préstamos y ahorros, préstamos, gestion de finanzas personales y gestion
finanzas empresariales. Asimismo, para contar con un mayor detalle de la situacion actual de estas,
se realizo un analisis del sector al que pertenece cada una; asi como un analisis FODA (ver Anexo N)

y un modelo Canvas (ver Anexo N) de cada una de las Fintech estudiadas. Todo ello, a partir del
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analisis de los investigadores en base a las entrevistas a profundidad a los gerentes o socio-fundadores

de las fintech, e informacion recopilada de fuentes secundarias.
3.1. Tienda Pago

Tienda Pago, de la categoria de préstamos, inicid sus operaciones el 14 de octubre del 2013,
bajo la razén social Tienda Pago Perti Sociedad Anoénima Cerrada. A la fecha, cuenta con 83
trabajadores divididos en cuatro unidades funcionales: tecnologia, finanzas, riesgos y crecimiento. En
noviembre del 2019, fue premiada como la mejor compaiiia de inclusion financiera en América Latina

por el MIT (Massachusetts Institute of Technology) en el concurso “Inclusive Innovation Challenge”.

La estrategia es seguir creciendo, duplicar el negocio afio a afio y tener cada vez mas socios
comerciales (distribuidores y puntos de pago) para que las bodegas se beneficien mas. El modelo de
negocio de Tienda pago cuenta con dos tipos de clientes, el primero lo conforman los pequefios
comerciantes del canal tradicional (bodegas) a quienes brinda el servicio de microcréditos; el segundo
es para las grandes corporaciones de consumo masivo, ofreciéndoles no solamente crédito a sus
clientes para que les compren mas, sino les agiliza el proceso de cobranza. Los aliados estratégicos
son dos; por un lado, las empresas corporativas de consumo masivo como Backus, Gloria, San
Fernando y Coca Cola- Lindley; por otro lado, los bancos y cajas de ahorros, como BBVA, BCP,
Interbank, ScotiaBank y Caja Arequipa.

Por otra parte, sus actividades clave son el analisis de riesgo a los clientes para evaluar su
capacidad de crédito, la gestion de lineas de crédito de cada cliente y el proceso de cobranza para la
empresa corporativa. Asimismo, su estructura de costos se basa en el financiamiento del capital de
trabajo que necesitan los microempresarios; mientras que su principal fuente de ingresos son las
comisiones e intereses por el servicio de intermediacion a través de un celular. Todo ello contribuye
a la propuesta de valor que tiene Tienda Pago para atender las necesidades de financiamiento de la

bodega y el socio comercial.

Después de un analisis interno y externo realizado a Tienda Pago, se identificaron las
principales fortalezas y debilidades con las que cuenta la fintech; asi como las oportunidades y
amenazas que enfrenta. Entre las principales fortalezas destacamos que la marca tiene un fuerte
posicionamiento debido a su cartera de clientes y alianzas con empresas productoras y distribuidoras,
lideres en el mercado. Asimismo, cuentan con un mayor respaldo comercial y financiero, lo cual le

ha generado un reconocimiento en el plano local e internacional. Sin embargo, una de las debilidades
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que mas influyen en Tienda Pago es su bajo control sobre los periodos de crédito para los clientes y

un alto riesgo de incumpliento en el proceso de cobranza.

En cuanto a la oportunidad més relevante, es el mercado potencial de las micro y pequefias
empresas, las cuales representan mas del 90% del total de empresas en el pais (Comex Pert, 2019).
Asimismo, la confianza y el uso de este tipo de servicios va incrementdndose en los clientes.
Finalmente, la amenaza con la que debe lidiar es la alta tendencia de la gran empresa en gestionar las
cobranzas directamente a través de los distribuidores, de esta forma el cliente tiene un financiamiento

directo con la empresa corporativa.
3.2. Zest Capital

Zest Capital Peru S.A.C, fintech peruana de inversiones perteneciente a la red Endeavor Peru,
opera en el mercado local desde el 2016 y es la Unica fintech dedicada a la gestion del patrimonio,
conocida como wealth management. Actualmente ofrece asesoria a cerca de 1,700 inversionistas
locales y gestiona activos por alrededor de US$50 millones. Este resultado se debe a la difusion de

su propuesta de valor a través de la recomendacion de sus propios clientes.

La principal particularidad de la fintech es que solo cobra comision si es que la inversion del
cliente brinda un retorno positivo. En ese sentido, su mision es transformar el mercado de capitales
latinoamericano y democratizar el acceso a la informacion, pues estan muy comprometidos con la
educacion financiera; ya que uno de sus principales elementos diferenciadores es el vinculo de
confianza y educacion que forjan con sus clientes, ayudandolos a entender el mundo de las
inversiones, a través de capacitaciones y brindandoles total transparencia en la informacion de todo
lo correspondiente al destino de sus fondos(Arthur Silva, comunicacion personal , 5 de noviembre,

2019).

El modelo de negocio de Zest Capital tiene como base a sus clientes (inversionistas), los
cuales son personas naturales con mas de 50 afios en promedio a quienes se les recomienda una serie
de productos en los cuales ellos pueden invertir sus excedentes, ahorros. La idea es que estos
productos rindan mucho mas lo que puede conseguir el tipico peruano de a pie en el banco, asumiendo

un riesgo igual o menor invirtiendo en las compafiias mas grandes del mundo.

Sus principales aliados son aliados en gestion de personas, quienes manejan el acceso a
capital humano, aliados tecnologicos, plataformas como salesforce, data science, waze para la parte

de contabilidad. Asimismo, recientemente ingresaron inversionistas institucionales, como Cajas
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Municipales y Cooperativas de Ahorro y Crédito, quienes visualizan a Zest Capital como una solucion

para la captacion en dolares, mas alla de invertir sus excedentes.

Por otro lado, las actividades clave de Zest son el analisis del perfil del cliente, la
estructuracion de la cartera y el andlisis y seguimiento de inversiones. Su estructura de costos refleja
costos fijos muy bajos como pago a personal y mantenimiento al sistema desarrollado por la fintech;
en esa linea, sus ingresos estan reflejados en la tasa marginal que recibe por el retorno de invertir el

dinero de sus clientes.

El analisis tanto interno como externo realizado a Zest Capital, ha permitido identificar las
fortalezas y debilidades que tiene la fintech, como las oportunidades y amenazas que enfrenta. Entre
las principales fortalezas destacamos que la marca tiene una fuerte presencia a nivel local ya que es
la primera fintech de Well Management en el Per y una de las mejores del mundo, cuenta con un
equipo altamente capacitado en los servicios que brinda Tienen como aliados a plataformas de gestion
de seguridad internacional. Asimismo, las empresas donde invierten los fondos de los clientes son
corporaciones multinacionales y muy reconocidas, por lo que los clientes tienen conocimiento directo
de donde es usado su dinero. En cuanto a las debilidades tiene un limitado alcance, debido a que es
una marca relativamente nueva en su mercado objetivo. Asimismo, tiene un incipiente nivel de

indicadores de performance en los flujos de trabajo de la fintech.

En cuanto a las oportunidades, la principal es la poca oferta en el mercado local, ya que existe
un mercado oligopdlico en el mercado de capitales. Ademads de ello, por el core de negocio de la
fintech, se puede adaptar distintas estrategias en los portafolios de inversion, haciéndolo maés
diversificado y personalizado para los clientes. No obstante, las principales amenazas son el lavado
de activos por parte de los clientes y las estrategias ofensivas que podrian adoptar competidores mas

grandes.
3.3. Fash

Fash es un fintech fundada en el 2018 que ofrece préstamos para los pequefios empresarios,
facilitando los tramites y simplificando la evaluacion crediticia. El modelo de negocio de Fash se basa
en el financiamiento a microempresarios del nivel socioeconémico C y D que necesitan fondos para
capital trabajo, pues no tienen acceso al sistema financiero por no tener ingresos elevados, lo cual

restringe su crecimiento.

Sus principales aliados son las centrales de riesgo que le permite determinar el nivel de riesgo

de cada cliente y que los ayuda a tener historial crediticio, para que en el mediano y largo plazo
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pueden ser considerados por los bancos, sean sujetos de crédito y formen parte del sistema financiero

formal.

Asimismo, visita los negocios de las personas para concluir la evaluacién y otorgarles el
capital requerido, junto a ello ofrece un servicio aplicativo en el cual se detalla la informacion de las
cuotas y fechas de pago. De esta forma, Flash permite a su vez que las microempresas puedan tener
acceso a contratos con futuros clientes, ya que este financiamiento tiene origen en el financiamiento

de capital de trabajo.

El andlisis tanto interno como externo realizado para Fash ha permitido identificar las
fortalezas y debilidades con las que cuenta la fintech como las oportunidades y amenazas que enfrenta.
Entre las principales fortalezas se encuentra el respaldo de las centrales de riesgo en la evaluacion
crediticia de sus clientes minimizando el riesgo que asume la fintech. Asimismo, el modelo de venta
de Fash es escalable, ya que son sus clientes quienes generan nuevas oportunidades de ventas. En
cuanto a las debilidades, la principal radica en la necesidad de fondos propios para que el modelo
funcione; del mismo modo, la falta de sistematizacion de evaluacién crediticia propicia un nivel de

riesgo de impago mas elevado.

En cuanto a las oportunidades mas relevantes se encuentra el bajo nivel de bancarizacion y
alta tasa de informalidad de las empresas peruanas que existe en el pais, representando asi un mercado
potencial amplio. Por otro lado, entre las principales amenazas resalta el uso ilicito de los fondos y la
alta competencia de fintech en el segmento préstamos, asi como la posibilidad de que los bancos

busquen acceder a ese nicho de clientes.
3.4. Hello Zum

Es una empresa emergente del segmento de seguros fundada en el 2012 que ha desarrollado
un sistema de gestion de multiples operadores para compaiiias aseguradoras en sus procesos de ventas
y postventa de seguros en el canal digital. En octubre del 2019, Hello Zum gané el premio ITC LAIF
AWARD América Latina, durante el InsureTech Connect, la primera exposicion mas importante del

mundo en Innovacion y Transformacion Digital de la Industria del Seguros.

El modelo de negocio de Hello Zum se basa en atender la necesidad de informacion de las
empresas aseguradoras, principalmente los datos de sus clientes, datos del bien a asegurar y

condiciones de la poliza de seguros; ya que la gran mayoria de los actores de la industria no tienen
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repositorios centralizados y la mayoria de la informacion lo tienen en sistemas /egacy’ con tecnologia
muy antigua dificil de compartir. En ese sentido, la plataforma de Hello Zum permite compartir toda
esta informacion de una manera 4gil y estandarizada, a través de APIs que integran la informacion

con los diferentes sistemas que cuentan los diferentes actores del mercado de seguros.

El analisis tanto interno como externo realizado a Hello Zum ha permitido identificar las
fortalezas y debilidades con las que cuenta la fintech como las oportunidades y amenazas que enfrenta.
En relacion a sus fortalezas, la principal es su desarrollo tecnoldgico que garantiza la mayor seguridad
en la informacion de sus clientes, para lo cual se apoya en proveedores como Amazon. Asimismo, la
Fintech es una de las pioneras en el mercado y cuenta con reconocimientos internacionales lo que ha
permitido ser visible para compaifiias e inversionistas. Por otro lado, sus principales debilidades
radican en la baja diversificacion con el uso del sistema, ya que es usado de manera muy especifica

solo en el negocio de seguros.

En cuanto a las oportunidades mas relevantes se encuentra el acceso a distintos tipos de
financiamiento y las oportunidades para escalar a nuevos mercados. Por otro lado, las amenazas
principales son el limitado mercado existente a nivel local, asi como la entrada de competidores mas
grande. Ademas, la baja cultura de seguros del pais, también representa una amenaza para una Fintech

como Hello Zum.
3.5. Culqi

Culqi es una Fintech de la categoria de pagos y transferencias, la cual nacié como un proyecto
universitario en el afio 2011 en la Universidad del Pacifico. Hoy tiene mas de 2.000 clientes y ha
movido mas de 22 millones de dodlares en transacciones electronicas. Después de validar la idea
particip6d en distintos concursos para captar capital semilla fueron una de las ganadoras de la
Academia Wayra y salié al mercado como una pasarela de pago que y es una de las Fintech mas

reconocidas por la alianza con Krealo del grupo Credicorp.

Por un lado, el modelo de negocio de Culqi busca atender a microempresarios, brindandoles
alternativas de recibir pagos ademads del dinero, como la aceptacion de tarjetas sin tener que comprar
el POS y reduciendo los costos de transaccion. Es decir, se basa en brindar una plataforma que sirva

como medio de pago electronico de los clientes finales con pequefios o grandes negocios.

4 Sistema Legacy: Sistema heredado que ha quedado anticuado pero que sigue siendo utilizado por el usuario.
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En ese sentido, los principales clientes de Culqi son las pequefias y grandes empresas, a
quienes ofrece dos tipos de productos: Culqi POS y Culqi. El primero esta dirigido a los negocios o
empresarios quienes deberan ingresar los datos de su cuenta bancaria donde recibiran el dinero; el
segundo, es una billetera virtual, a través del cual los usuarios almacenan su tarjeta para realizar
pagos. De esta forma, buscan abordar al publico no bancarizado, transformando los comercios

tradicionales y abriendo las puertas al mundo digital y el comercio electronico.

Por otro lado, el anélisis tanto interno como externo realizado a Culqi ha permitido identificar
las fortalezas y debilidades con las que cuenta la fintech, asi como las oportunidades y amenazas que
enfrenta. En relacion a sus fortalezas, la principal es que Culqi es lider de su categoria en el mercado
local, esto, debido a su servicio al cliente agil y de facil adaptacion. Asimismo, el respaldo del grupo
Credicorp le permite generar importantes alianzas estratégicas para su crecimiento. Con respecto a
sus debilidades, se destaca que atin no trabaja con todas las entidades financieras por lo que tendria

limitaciones con potenciales clientes.

En cuanto a las oportunidades mas relevantes destaca la transformacion digital y comercio
electronico. que permite que Culgi tenga un amplio nicho por atender. Por otro lado, su principal
amenaza es el desarrollo in-house de algunas entidades financieras, asi como el ingreso de

competidores mas grandes al mercado local y con una mejor propuesta.
3.6. WepayU

WepayU inicié sus operaciones el 24 de agosto del 2018 bajo la razéon social WePayU
Sociedad Anénima Cerrada. Segun la clasificacion de Vodanovic Legal, esta fintech pertenece a la
categoria de finanzas personales. En agosto del 2019 ganaron el concurso Startup Pert 7G, organizado
por Innovate Perti, con lo cual recibieron un financiamiento de 50 mil soles. Actualmente, se plantean
utilizar el capital para terminar la plataforma web del usuario y desarrollar una herramienta digital
que brinde mayor velocidad en los pagos por Internet a universidades, institutos y recibos de

teléfonos.

A la fecha cuenta con 7 trabajadores entre las areas de marketing, comercial, finanzas y
desarrollo de software. Ademas, tienen mas de 100 clientes un volumen de transacciones de S/ 330
mil mensuales. Su objetivo a corto plazo en el 2019 es llegar a los 500 usuarios para facturar por
encima del millon de soles en ventas al mes. Actualmente, se encuentra en un proceso de incubacion
en Hub UDEP, incubadora de la Universidad de Piura, la cual respaldé e impulsé a WepayU durante

su postulacion al concurso Startup Peru.
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Sobre su modelo de negocio, WepayU cumple un rol de intermediador entre las personas que
yo necesitan efectivo y a la vez tienen tarjeta de crédito con las personas que tienen el efectivo y
necesitan realizar pago de cualquier servicio, WepayU en el cual la Finfech se beneficia por una

comision por su rol de intermediacion. Su servicio se brinda a través de su pagina web.

El anélisis tanto interno como externo realizado a WepayU ha permitido identificar las
fortalezas y debilidades con las que cuenta la fintech como las oportunidades y amenazas que enfrenta.
Sobre sus fortalezas, la principal radica en su modelo de negocio ya que por ser intermediario genera
ingresos de ambas partes y a su vez, no requiere de alto capital propio. WepayU también tiene la
ventaja de ser una de las pioneras en disposicion de efectivo bajo este esquema. Por otro lado, entre
sus debilidades resaltan las demoras en el proceso de pago de servicios de los clientes, poco poder

negociacion con entidades financieras que podrian limitar el desarrollo del negocio en algiin punto.

En cuanto a las oportunidades destaca no existe regulacion para este segmento Fintech, no
obstante, también podria significar una amenaza para la credibilidad del negocio. Asimismo, el
crecimiento de la infraestructura tecnoldgica abre la oportunidad de que los clientes acceden de forma
mas sencilla al servicio de la Fintech y la vez existan mayores empresas de servicios que usen medios
de pago digitales, permitiendo asi el crecimiento de la Fintech. Finalmente, teniendo en cuenta las
amenazas que afronta WepayU destaca las restricciones para el acceso a tarjetas de crédito de los
clientes en instituciones financieras. Por otro lado, las pocas garantias al momento de realizar
operaciones financieras representan un alto riesgo de recibir dinero de lavado de activos u otras

actividades ilicitas.
3.7. Ayllu

Inicia sus operaciones el 16 de octubre del 2017 bajo la razon social Aylu Fintech S.A.C.,
segun la clasificacion de Vodanovic Legal esta fintech perteneceria a la categoria de market place de
préstamos y ahorros. Asimismo, ofrece servicios complementarios pues es una plataforma digital
disefnada para solicitar créditos, cotizar depositos de ahorros a plazo fijo con las mejores tasas, y

cambiar dolares de manera rapida y sencilla mediante un aplicativo.

Debido a su particularidad, Ayllu fue invitado a participar en ciudades como Frankfurt y
Bogota para presentar y explicar su modelo negocio; ademas ha sido finalista dos veces en Startup
Pert. Asimismo, en el afio 2018 lograron ganar el desafio VendeMas, concurso organizado por Visa
y VendeMas, en el cual lograron un contrato de alianza que va a permitir unir los sistemas de

Vendemas en POS y se repartiran en el pais con Ayllu. El tltimo concurso que ganaron fue el Open
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Future organizado por Telefonica y USIL en el 2019, el cual permite fortalecer las ideas o proyectos,

dando visibilidad a startups e internacionalizar soluciones tecnolédgicas.

Al dia de hoy, Ayllu estd conformado por cinco personas, de los cuales dos son socios
fundadores programadores, un socio fundador financiero y dos apoyos en marketing. El equipo
realiza actualmente operaciones de entre 4 mil y 10 mil ddlares al dia; sin embargo, dentro de los
planes a futuro de Ayllu se encuentra la biisqueda inversionistas o fuentes de financiamientos externos

que ayuden a impulsar el negocio en términos de ventas.

Por otra parte, el modelo de negocio de Ayllu se define como un servicio de intermediacion
entre dos partes. Por un lado, las entidades financieras que ofrecen préstamos o planes de depositos;
por otro lado, personas naturales o juridicas quienes buscan el servicio de las entidades financieras.
Estas partes se conectan a través de una plataforma que se encuentra vinculada con API’s de RENIEC,
SUNAT y una central de riesgos, brindando informacion de las entidades financieros para la toma de

decisiones de los clientes, asi como la informacion de los clientes a las entidades financieras.

El analisis tanto interno como externo realizado a Ayllu ha permitido identificar las fortalezas
y debilidades con las que cuenta la fintech como las oportunidades y amenazas que enfrenta. Sobre
sus fortalezas se encuentra el desarrollo in-house de su plataforma digital, asi como el respaldo que
posee de las entidades financieras, lo que hace viable su modelo de negocio. Por otro lado, entre sus
debilidades la principal es el bajo nivel de negociacion con los bancos, por lo que existe un riesgo si
este actor no participa en el modelo de negocio de la fintech. Con respecto a las oportunidades, Ayllu
puede aprovechar la creciente demanda de los usuarios por solicitar préstamos y abrir depositos a
través de canales digitales. Finalmente, entre las principales amenazas del negocio esta entorno a la
paralizacion de la economia que conlleve a una desestabilizacion del sistema financiero, lo cual

desalentaria la demanda de los productos bancarios.
3.8. Tinkuapp

Es una fintech del segmento de gestion de finanzas empresariales fundada en el 2017, la cual
cuenta con un equipo multidisciplinario de cuatro personas, tres socios y un apoyo en marketing. El
objetivo de tinku app es ayudar a los microempresarios a ordenar sus finanzas. a través de una
aplicacion que permite al usuario interactuar de manera dinamica la situacion de su negocio, en
términos de flujo de caja, ingreso, gastos, etc. Asimismo, ofrece la intermediacion entre los

microempresarios y contadores.
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El modelo de negocio se basa en la necesidad del microempresario en contar con la
informacion financiera bésica para gestionar sus negocios. De esta forma, tinkuapp organiza la data
financiera, asi como los conceptos financieros minimos que los microempresarios deberian manejar,
a través de la plataforma que desarrollan. Por otro lado, realiza bootcamp *para que gestores de
informacion financiera ya sean contadores o administradores que puedan conectarse con alguna
empresa que requiera su servicio. En el ultimo caso la empresa cobra una comision por brindar este

tipo de servicio.

El analisis tanto interno como externo realizado a TinkuApp ha permitido identificar las
fortalezas y debilidades con las que cuenta la fintech como las oportunidades y amenazas que enfrenta.
Sobre sus fortalezas resaltan la know how del equipo fundador en temas de finanzas y tecnologia, asi
como la mentoria internacional que reciben. Asimismo, en cuanto a sus principales debilidades,

destacan que se encuentra en una etapa beta de su producto, lo que limita su desarrollo pleno.

Con respecto a las oportunidades que encuentra Tinkuapp, la principal radica en el amplio
mercado Mype que existe en el pais, asimismo existe amplia probabilidad de generar alianzas con
entidades bancarias en el proceso de bancarizacion de algunos clientes. Por otro lado, las principales
amenazas que enfrenta son la informalidad existente en el pais, asi como el bajo interés financiero

por parte de los microempresarios.
4. Resumen del capitulo

En resumen, el presente capitulo busca tener un mejor entendimiento del fenomeno Fintech
a partir de la contextualizacion del mismo a nivel latinoamericano y local. Asimismo, se abordaron
las condiciones del mercado peruano, asi como la identificacion de los actores del ecosistema, para
finalmente caracterizar a las Fintech seleccionadas. De esta forma, a continuacion, se presentaran los

principales hallazgos de las fintech abordadas en esta seccion (ver Figura 7).

® Bootcamp: Nueva modalidad de aprendizaje que requiere de la proactividad del estudiante
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Figura 7: Contexto de las fintech seleccionadas
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CAPITULO 5: HALLAZGOS Y DISCUSION

El presente capitulo comprende los hallazgos recogidos de las entrevistas realizadas a los
sujetos de estudio, que a su vez se analizan a través de un proceso de triangulacion, el cual integra las

entrevistas de validacion con expertos y definiciones teoricas sobre los principales resultados
1. Hallazgos de entrevistas

En base a las entrevistas a profundidad realizadas a fundadores, CEOs, Country Manager o
co-fundadores de las fintech estudiadas, se plasm¢ el trabajo de campo en una tabla, en la cual se
muestran unicamente las ideas principales de los hallazgos (ver Anexo O). La presentacion de los
hallazgos comprende, en primer lugar, los factores internos de crecimiento y, en segundo lugar, los

factores externos de crecimiento.

En la siguiente seccion se elabor6 la sistematizacion de la informacion con el propdsito de

estructurar mejor el analisis y obtener una mayor precision de los resultados.
7. Sistematizacion de la Informacion

Para analizar los datos cualitativos obtenidos de las fintech estudiadas, se codifico de acuerdo
a los factores de crecimiento tanto internos como externos identificados en el constructo tedrico.
Posteriormente se categorizé dicha informacion mediante el uso del software ATLAS.ti. el cual

permitié generar relaciones de las variables y hallazgos en la etapa de campo (ver Anexo P).
7.1. Codificacion

Por un lado, los factores de crecimiento interno comprenden el perfil del emprendedor, el
equipo, caracteristicas de la fintech, innovacion, marketing, planificacion estratégica y seguridad. Por
otro lado, con respecto a los factores externos se considera a la infraestructura de mercado, soporte
regulatorio, infraestructura tecnologica, sistema de soporte y mentoria, acceso a capital, la relacion

con la banca tradicional y los clientes.

Los mencionados factores se clasificaron en las siguientes categorias como muestra la Tabla
9, las cuales incluyen variables que ayudan a explicar cada uno de los factores. Asimismo, son
agrupados en codigos que surgen en base del analisis de las entrevistas exploratorias, a los CEOs de
las fintech y de validacion con los expertos. Dicha clasificacion permite ofrecer una explicacion mas
comprensible para el lector; y a su vez, ayuda a identificar los factores clave que podrian influir en el

crecimiento de las fintech estudiadas.
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Tabla 9: Tabla de codigos

Clasificacion Factores Variable Categoria
Motivacion 11
Formacion académica
Perfil del Emprendedor
Experiencia previa 2
Edad
Modelo de negocio
I3
Caracteristica de la Fintech Propuesta de valor
Segmento Fintech 14
Edad di
I: Factores Internos aC promedio
Equipo Experiencia del equipo 5
Formacion profesional
Innovacion Tipo de Innovacion I6
Promocion
Marketing 17
Fidelizacion*
Seguridad Gestion de riesgos 18
. . Planificacion estratégica 19
Planificacion : y -
Planificacion financiera*® 110
Caracteristicas del mercado financiero El
Condiciones del mercado
Infraestructura tecnologica E2
Gobierno y soporte regulatorio | Normatividad y leyes por segmento E3
Acceso a capital Fuentes de financiamiento E4
. Incubadoras y Aceleradoras
E: Factores externos Soporte y mentoria .y : E5
Asociaciones
Banca tradicional Relacion con la banca E6
Perfil del cliente
Clientes E7
Experiencia del usuario

*Variables empirica encontrada en el trabajo de campo.

7.2. Clasificacion de etapa de crecimiento de las fintech seleccionadas.

En cuanto a la etapa de crecimiento de las fintech, se determiné a partir de la informacion

recopilada de diversas fuentes como registros publicos, notas de prensa, los hallazgos de las
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entrevistas a los CEO’s de las fintech estudiadas y punto de vista de los investigadores detallados en

el Anexo Q.

El resultado de la clasificacion de las etapas de crecimiento de cada fintech estudiada se puede
visualizar en la Figura 8, la cual se basa en la clasificacion de Montoro et al. (2017), quienes adaptan
los criterios de crecimiento de Churchill y Lewis (1983), con las etapas de desarrollo de startup de la

OCDE (2016).

De esta forma, las fintech se clasifican en las 4 etapas de crecimiento, como se muestra a

continuacion:

Figura 8: Etapas de crecimiento de las fintech estudiadas

FA H \ TiendaPago
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7.3. Analisis

Si bien resulta complicado determinar con precision los factores de crecimiento de las fintech,
el objetivo de la investigacion pretende tener una mayor aproximacion de los posibles factores que
influyen en el crecimiento de cada uno de los sujetos de estudio con sus propias caracteristicas. En el
siguiente apartado se presenta el analisis cualitativo de los hallazgos recolectados, a partir de la
triangulacion de la informacion entre la teoria, entrevistas a los sujetos de estudio y la validacion de

lo recogido por los especialistas, los cuales responden al objetivo principal de la investigacion:
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caracterizar los factores clave de crecimiento de las fintech seleccionadas, agrupados en factores

internos y externos.
7.3.1. Factores internos de crecimiento

En primer lugar, es necesario recalcar que se entiende como factores internos a aquellos que
dependen o estan bajo el control de los gestores de la fintech y que representa una fortaleza o tienen

un impacto positivo en el crecimiento de la fintech.
a. Perfil del emprendedor

El emprendedor resulta un actor crucial para el origen de la fintech. Por lo cual es de interés
describir el perfil del emprendedor. El presente factor esta dividido en dos categorias: la motivacion

y las experiencias previas en relacion a otros emprendimientos, formacion académica y la edad.

a.l. Categoria I1: motivacion

En esta primera categoria se describe y analiza la motivacion del CEO para emprender en una
fintech, teniendo como referencia a Serida et al. (2018) que plantea que las principales motivaciones
para emprender son por oportunidad y por necesidad. En la presente investigacion se identificd que
el origen de la motivacion de los emprendedores fintech se da por oportunidad y esta relacionada a la

experiencia y formacion que han tenido los emprendedores fintech.

Sobre este punto, en la etapa exploratoria, los especialistas coinciden en que el origen de las
motivaciones para iniciar una fintech esta relacionado tanto con la experiencia como con la formacion
que tiene el emprendedor, tal como menciona Maria Laura Cuya (comunicacién personal, 29 de
octubre, 2019), CEO de Innova Funding y ex-presidenta de la Asociacion Fintech del Peri. Acerca
de las principales caracteristicas para describir el perfil de los emprendedores fintech: “Yo creo que
primero es la motivacion del emprendedor, segundo las habilidades blandas, la experiencia previa, y

las demas [...]”.

Asimismo, Gabriela Linares (comunicacion personal, 10 de octubre, 2019), coach agile de
transformacion digital en el BBVA, menciona que la motivacion de ser sus propios jefes es muy
importante para los emprendedores fintech. Estas ideas la corroboran algunos CEOs de las fintech

seleccionadas quienes mencionan sus principales motivaciones para emprender:

“Yo sali del mundo corporativo y no queria regresar al mundo corporativo, queria trabaja

para mi y asi nace una idea, decidir qué quiero trabajar para mi, que quiero explorar un
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problema que yo tenia habiendo trabajado en la industria ya por 20 afios [...]” (Carlos Vidal,

comunicacién personal, 14 de noviembre, 2019).

Juan Carlos Zamalloa (comunicacién personal, 29 de octubre, 2019), CEO de Ayllu,
menciond que su principal motivacion para formar su fintech fue el estricto conocimiento de la
regulacion financiera y las ganas de formar un negocio que cause impacto social y que sirva como

carta de recomendacidn para estudios superiores.

Por otro lado, segin la teoria consultada, los emprendedores dindmicos encuentran
motivacion en las oportunidades del mercado, las cuales son aprovechadas por los emprendedores
quienes recurren a la innovacion como su principal motor para iniciar la actividad emprendedora
(Amords & Poblete, 2013). En esta ultima afirmacion, Zest Capital, coincide en que la principal
motivacion de sus fundadores fue que observaron una oportunidad de negocio a partir del oligopolio
existente en el mercado financiero con respecto al segmento “Wealth Management” (Arthur Silva,

comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).

Dicha premisa es compartida por especialistas quienes comentan que la habilidad para
detectar oportunidades y problemas en el mercado refuerza la motivacion que el emprendedor pueda
tener para iniciar el emprendimiento (Maria Laura Cuya, comunicacion personal, 29 de octubre,

2019).

De lo analizado podemos comprender que la motivacion del emprendedor es el pilar para la
creacion y direccion de la fintech, debido a que en base a esta se define la necesidad del publico
objetivo a atender, el segmento, sostenibilidad y la continuidad de la fintech en términos de
compromiso del emprendedor, a partir de las oportunidades identificados, con el soporte de la

experiencia y la formacion del emprendedor.

a.2. Categoria I2: Edad del emprendedor, formacion académica y experiencia
previa
En esta categoria se integran las variables referidas al perfil del emprendedor, tales como la

edad, la experiencia del emprendedor y su formacion académica.

En primer lugar, con respecto a la edad de los emprendedores fintech, esta se encuentra en el
rango de 23 a 52 afios, con un promedio de 35 afios de manera general. Dicho hallazgo coincide con
lo revisado en la literatura que sefiala una edad promedio de 36 afios a los emprendedores en edad
temprana (Serida et al., 2018). Asimismo, coincide con el Gltimo estudio realizado por Salinas (2019)

el cual registra que el rango de edad de los CEOs en las Finfech peruanas se encuentre entre 40 - 54
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afios (47%) y 20 -39 afios (38%) denominados generacion “X” y Generacion “Y” respectivamente.
Por lo tanto, de este primer analisis se entiende que la edad no representa una limitante a la hora de

emprender, dado que los casos del presente estudio poseen emprendedores de diversas edades.

En segundo lugar, con respecto a la experiencia previa que debe contar un emprendedor, Vier
(2016) afirma que ademas de la motivacion y la formacién académica es enriquecedor para la
organizacion y el emprendedor, contar con experiencia en el sector al que pertenece y en otros
emprendimientos, porque contribuye a un rdpido entendimiento del negocio. En el caso de la
experiencia previa en los sujetos de estudio, se encontrd que los gestores de las fintech cuentan con

experiencia en el sector financiero y/o en otros emprendimientos

Por un lado, todos los gestores de Fintech contaban experiencia previa en el sector financiero
antes de emprender, a excepcion de la fintech con el CEO mas joven, WePayU. En ese sentido, los
gestores consideran que esta experiencia representd una fortaleza al momento de dirigir su fintech;
tal es el caso de Tienda Pago, Marlon Ramos, Country Manager de la fintech, menciona que su
trayectoria en banca le permitié conocer el perfil de sus clientes y las oportunidades del mercado, los
cuales aprovecho para entender el sector en su primera experiencia al frente de un emprendimiento

fintech:

“Creo que el conocimiento, la trayectoria en banca y en banca Retail, he trabajado bastante,
tanto en Interbank como en Falabella y en Plaza Vea, o sea, me he dado mucho conocimiento
del mercado de los clientes finales, de las oportunidades del cliente no bancarizado, y eso me
ha ayudado a aprender mucho maés rapido. He aprendido un montén y sigo aprendiendo cada
dia, o sea, parte de mi pasado me ha ayudado a entender y aportar ahora. Me hubiese
demorado mucho mas tiempo en aprender y aportar” (Marlon Ramos, comunicacion personal,

6 de noviembre, 2019).

En referencia a lo mencionado la especialista incubadora coincide en que la experiencia es relevante
para competir, ya que representa una ventaja en el manejo del negocio, pues si no se conoce el rubro
al cual se dirige, se estara en desventaja frente a los competidores (Gwendolyn Sanchez,

comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019)
Ademas, se identificé que esta experiencia previa en el sector financiero, en la mayoria de

los casos se encuentra estrechamente relacionada con la motivacion para emprender, tal como lo

menciona el especialista en fintech y transformacion digital, Claudio Rodrigues considera que el
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nacimiento de las fintech surge de las experiencias en el sector financiero de los emprendedores, las

cuales les permite conocer el ecosistema fintech con mayor facilidad:

“Normalmente viendo el sistema financiero, la idea no vendria si no viene de algo [...] . No
creo que una fintech nazca si una persona no esta en el mercado financiero o por lo menos
sale del mercado financiero[...]” (Claudio Rodrigues, comunicacién personal, 12 de

diciembre, 2019).

Por otro lado, también se hallé6 que los emprendedores de las fintech también cuentan con
experiencia en otros tipos de emprendimientos. Se identificé que de las fintech estudiadas cuatro
CEOs han tenido experiencia emprendiendo, lo cual ha aportado en el desarrollo de habilidades

blandas, trabajo en equipo y liderazgo, tal como se aprecia en las siguientes citas:

“Lo que he aprendido basicamente es que si quieres emprender tienes que olvidarte de todo
[...] Debes hacer de todo un poco para servir como ejemplo y que de esa manera pueda
transmitir el mismo grado de seguridad y respeto al trabajo para todos los empleados”.

(Arthur Silva, comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).

En referencia a las anteriores citas, Gwendolyn Sanchez, directora del CIDE PUCP coincide
en que la experiencia es relevante para competir y definitivamente representara una ventaja, como se

seflala a continuacion:

“La experiencia te va ayudar un montén a que ti puedas dirigir mejor, te va a costar menos
que alguien que no conozca el tema, hasta que ti te empapes, te entrenes claro puedes
aprender rapido y todo, pero si yo no conozco nada del rubro podria estar en desventaja frente

aotro que sisabe [...]” (Gwendolyn Sanchez, comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019).

Por 1ltimo, la formacion académica del CEO en las fintech seleccionadas alcanza el nivel
superior y en su mayoria con especializaciones en negocios, finanzas y tecnologia. Ademas, de estos,
todas las fintech tienen CEOS con estudios de maestria cursados en el extranjero con excepcion de
WepayU, cuyo CEO atin es estudiante universitario. En ese sentido, tal como se consulté en el marco
teorico, la formacion académica resulta importante como elemento que complementa las

caracteristicas del CEO para una mejor gestion de las fintech.

Asimismo, en las opiniones de los especialistas destacan que la importancia de la formacion
académica del CEO en las fintech, depende de la etapa en la que se encuentre el emprendimiento. Por

ejemplo, Claudio Rodrigues (comunicacion personal, 12 de diciembre, 2019) menciona que el
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conocimiento adquirido por el emprendedor fintech no es una barrera al empezar el negocio; sin
embargo, a medida que evolucione la fintech puede representar un obstaculo en el mediano o largo
plazo, por lo cual el emprendedor deberd estar obligado a actualizar sus conocimientos para

acompanar el crecimiento.

En resumen, se considera que el perfil del emprendedor (ver Tabla 10) es un elemento clave
para el crecimiento de las Fintech, en donde la edad del emprendedor es adherente a la experiencia y
formacion que el emprendedor Fintech posee, pero no una limitante a la hora de emprender.
Asimismo, la experiencia y formacion son variables importantes para tener una vision mas clara del
negocio y conocimiento del mercado. Sin embargo, en el caso de la formacion, pese a que en etapas
iniciales no es una barrera que limita el crecimiento, a medida que la Fintech evolucione, el

emprendedor debera actualizar sus conocimientos para no limitar su crecimiento.

Tabla 10: Resumen de hallazgos: Perfil del emprendedor

Perfil del ; oD : ; : =0 9% | Consolidado
emprendedor apits App Pagc
Categoria I1: Motivaciéon Total
Oportunidad Si Si Si Si Si Si Si Si 8
Necesidad Si No No No No No No No 0
Categoria 12: Edad Promedio
Edad por 30 24 28 31 32 52 36 34 32
emprendedor
Categoria 12: Experiencia previa Total
Sector financiero Si No Si Si Si Si Si Si 7
Otros No Si Si Si Si | No | No | No 4
emprendimientos.
Categoria I3: Formacion Total
Superior Si Si Si Si Si Si Si Si 8
Especializacion
tecnologia y/o Si No Si Si Si Si Si Si 7
finanzas

b. Caracteristicas de la Fintech

Sobre el factor caracteristicas de la fintech, resulta importante explicarlos a través de las
categorias modelo de negocio y la propuesta de valor, por un lado, y el segmento al que pertenece,
por otro, ya que permite entender como funciona el negocio y como estas caracteristicas impactan en
el crecimiento de las fintech. Asimismo, permite reconocer el mercado donde operan e identificar la
oferta de servicios, las condiciones de mercado, y el nivel de desarrollo que presentan los segmentos

de las fintech seleccionadas.

76



b.1. Categoria I3: modelo de negocio y propuesta de valor
Para explicar esta categoria se agrupan las variables modelo de negocio y a la propuesta de

valor de las fintech.

En primer lugar, respecto al modelo de negocio se enfoca en como las fintech deciden atender
a sus clientes; es decir, la forma particular a través de la cual satisface las necesidades de los usuarios,

lo cual genera un impacto positivo en el crecimiento (Lo 2018 citado en Montes et al. 2019).

Al respecto, los entrevistados recalcan la importancia de este punto como estimulo al
crecimiento de su fintech, tal como lo menciona Rodrigo Neira, CFO de Culqi, quien sefiald que la
caracteristica de su modelo le permitié un crecimiento escalonado; es decir “atender de 1 a 1 millon
de personas con costos variables mas bajos”, debido a la base tecnologica que posee , lo cual le
permite ser mas atractivo para clientes, inversionistas y todos sus stakeholders (Rodrigo Neira,

comunicacion personal, 18 de noviembre, 2019).

Para Elizabeth Gémez (comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019), especialista de la
Red de Inversionistas Angeles en el Perti, confirma que luego de identificar la oportunidad, el modelo
de negocio, debido a su estructura y base tecnoldgica, le permite a las fintech construir ratios de

crecimiento elevados a comparacion de otros emprendimientos tradicionales.

En segundo lugar, la propuesta de valor es entendida como el elemento diferenciador que
conduce al cliente a preferir un servicio, en lugar a otro de su competencia (Narver & Slater 1990
citado en Rubio & Aragdn 2008). Sobre esta caracteristica, las finfech de este estudio, tienen diversas
opiniones con respecto a su propuesta de valor. Por un lado, unos consideran a su propuesta tinica y
dificil de imitar en el Pert y Latinoamérica, tal como lo es para Hello Zum, en la cual su CEO destaca

lo siguiente:

“No hay nadie que haga lo que hacemos nosotros, entonces la opcion es que ellos (los
clientes) lo construyan o que usen algo que creen que es igual pero que no es igual. Entonces
alguien que haga lo mismo que nosotros, por lo menos en Latinoamérica no hay” (Carlos

Vidal, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019)

Por otro lado, a criterio de los investigadores, otras fintech del estudio ain no poseen un
elemento diferenciador unico y dificil de imitar en su propuesta de valor, pues estas presentan menor
complejidad, si se quisiera replicar en otro modelo. Esta idea surge a partir de lo expuesto por los
representantes de las Fintech Fash y Wepay U, respectivamente: “No le cobramos todos los dias,

liberamos su flujo de caja” (José Escalante, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019) o “la
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comision es muy baja respecto que la competencia” (Diego Revilla, comunicacion personal, 14 de

noviembre, 2019).

Por consiguiente, si bien las caracteristicas relacionadas al modelo de negocio y la propuesta
de valor suelen estar apoyada en la tecnologia, no todas las finfech de este estudio poseen un elemento
diferenciador consolidado y dificil de imitar. Sin embargo, a pesar de esto, todas las fintech poseen
la caracteristica de ser agiles en términos de construir soluciones simples y seguras, tal como se

menciona en Nicoletti (2017).

b.2. Categoria I4: Segmento
Esta categoria se refiere al segmento al que pertenecen las fintech seleccionadas. Para este

estudio hacemos referencia a las clasificaciones de tipo fintech propuestas por Vodanovic Legal

(2018).

Al respecto se ha identificado que las fintech seleccionadas se encuentran en los siguientes
segmentos: Culqui y Fash pertenecen al segmento de pagos y transferencias; Tiendapago es parte del
segmento de préstamos; Tinkuapp a gestion de finanzas empresarial; WepayU, gestion de finanzas
personales; Zest Capital, inversiones; Ayllu al segmento de MarketPlace de préstamos y ahorros; y

HelloZum al segmento de seguros.

Sobre este punto, se encontraron opiniones divididas sobre el nivel de influencia del segmento
fintech en su crecimiento. Por un lado, algunas otorgan mayor relevancia para su crecimiento a los
servicios que ofrecen, y menos importancia al hecho de pertenecer a un segmento determinado. Asi,
lo considera Ayllu: “mas que pertenecer a una categoria, es el servicio que das o el servicio que
brindas lo que te hace pertenecer a la categoria” (Juan Carlos Zamalloa, comunicacion personal, 29
de octubre, 2019). Con lo cual, se evidencia tacitamente que esta fintech considera mas importante el
dirigir sus esfuerzos en mejorar sus servicios en funcion a su modelo de negocio y propuesta de valor
para atender las necesidades de sus clientes que parametrizarse en pertenecer a un segmento

determinado.

En contraste, se identifico que, para otras fintech, el segmento al que pertenecen si podria
influir directamente en su crecimiento, debido a las caracteristicas y necesidades del mercado, tales
como variables socioculturales (Vodanovic, 2018; Galarreta et al.,2019). Asi se evidencia en

HelloZum, fintech del segmento inturtech:
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“[...] Latinoamérica es un paso natural, es un paso super importante, pero en la industria de
seguros, Latinoamérica es solo 3% del negocio mundial y en el Pert es el 3% de ese 3%”

(Carlos Vidal, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019).

Esta idea se refuerza con el especialista Claudio Rodriguez, quien opina que el crecimiento
de una fintech estd condicionado a la propuesta de valor que posee y las condiciones de mercado, en
términos culturales y de competencia, lo que puede representar una oportunidad o una limitacion al

momento de crecer:

“[...] (refiriéndose al segmento de Hello Zum) el seguro tu lo contratas cuando tienes dinero,
lo que pasa es que no siento esa necesidad del peruano de pensar que tiene que asegurarse” (Claudio

Rodrigues comunicacion personal, 12 de diciembre, 2019).

“[...] La fintech la ventaja del modelo es que es mas rapido que el monton, pero hay otras
lanchas también, entonces uno debe tener en cuenta que el crecimiento de mercado también
genera competencia, pero competir con el monton que es lento, no sucede, la fintech compite
con otro que es mas rapido y que muchas veces viene con mas plata que ha financiado”

(Claudio Rodrigues comunicacion personal, 12 de diciembre, 2019).

En sintesis, se desprende que el segmento para algunas fintech (ver Tabla 11) como de pagos
y transferencias, préstamos y marketplace de préstamos y ahorros, no representa una caracteristica
determinante para el crecimiento; sin embargo, para servicios en segmentos especificos cuyas
condiciones del mercado no se encuentren del todo desarrolladas, si podria significar un limitante
para el crecimiento como para los segmentos: seguros, gestion de finanzas empresariales e

inversiones.

Tabla 11: Resumen de hallazgos: Caracteristicas de la fintech

Caracteri .
. 0 9 EA Consoli
sticas de A epa " : ; Apn 2o dado
la fintech 5
Categoria I3: modelo de negocio Total
Identifica Generar .
. . . .. . . Evaluaci . -
Necesidad | r mejores | Disposici |transaccio | Rentabil i Gestion | Facilitar
. , . Accedera| oOnde .
que condicion| 6nde nes en izar , . del Capital de
; . . préstamos | riesgo de . .
satisface es de efectivo canal capital . negocio | trabajo
L 1 . clientes
crédito digital
Forma en Asesoria| _. . |Infraestru . .
. . . Financia .| Financia
que cubre | Intermedi | Intermedi | Intermedi y . ctura |Intermedi .
., ., ., . miento . ., miento
la acion acion acion | conocim| . Tecnolog| acion .
. . directo . directo
necesidad iento ica
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Tabla 11: Resumen de hallazgos: Caracteristicas de la Fintech (continuacién)

Caracteristi |55 ; S0 Consolid
cas de la epa 0 ap ;
fintech PF 180 ado
Categoria I3: Propuesta de valor Promedio
Usa
tecnologia No No Si Si No Si No Si 4
sofisticada
. . Educacio |, . confian
Elemento | Mejor Baja o Liberan | Tecnologi| . zay
diferencia |negociaci6 | comisio Agilidad y n flujo de | ay know S 1mp1§ € | reducci
confianza | financier . inclusivo |
do n de tasas n a caja how on de
costos
Unica y
dificil de Si No Si Si No Si Si No
imitar
Categoria 14: Segmento Total
Market | finanza P gestion de
Segmento | place de s Ly Inversion | Préstam finanzas |préstam 7
por éstamos | persona trangferenc 0s Seguros | empresaria| os | segmento
pres p es p
Fintech |y ahorros | les ias les s
Importanci
adel
segmento No No No Si No i Si No
parael
CEO
c. Equipo

La presente investigacion aborda el factor “equipo” como un elemento clave para el
crecimiento, tal como se desarrolla en la revision tedrica y en algunos estudios empiricos, las Fintech
se caracterizan por tener equipos interdisciplinarios e intergeneracionales, por los cuales se entiende
a través de variables como la edad promedio del equipo, la experiencia previa y su formacion
profesional. Ademas, cabe resaltar que este factor fue incluido en la fase exploratoria a criterio de los

investigadores con el aporte de especialistas del ecosistema.

c.1. Categoria 15: Edad, Experiencia y Formacion profesional

En esta categoria se aborda al factor equipo de manera integral, debido a que el equipo es
importante para el cumplimiento de objetivos trazados por la organizacion y obtener un rapido y
constante crecimiento (Lin 1998 citado en Montes et al. 2019; Thakur 1999 citado en Montes et al.
2019). Este factor se explica a través de las siguientes variables: intergeneracionalidad, experiencia y

formacién académica.
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En primer lugar, el rango de edad del equipo de las Fintech se encuentra entre los 18 a 55
afios. En ese sentido, el equipo de las Fintech cuenta con un elemento de intergeneracionalidad, es
decir contar con miembros de distintas edades, lo cual enriquece el trabajo en equipo y la generacion
de nuevas ideas orientadas a la mision, vision y los objetivos de cada fintech, tal como lo menciona

el especialista Javier Salinas:

“El equipo es importante; el emprendedor solo no puede hacer una fintech. Tiene que ser un
equipo multidisciplinario; ademds de multigeneracional. No puede ser una persona mayor o
muy joven. Esto estd demostrado en los estudios de la Universidad el Pacifico que el 60%
son gente mayor a 40 afos, y el 40% restante son menores. (comunicacion personal,18 de

octubre, 2019).

Sobre este punto, Maria Laura Cuya (comunicacion personal, 29 de octubre, 2019) menciona
que contar con un rango de edad especifico no es un criterio para formacion de un equipo
multidisciplinario, dado que esta representa diversidad, por lo cual incluye personas jovenes y

experimentadas.

Por otro lado, en relacion a la experiencia del equipo, todas las fintech estudias cuentan con
al menos un miembro del equipo con experiencia en el sector financiero y/o tecnoldgico. Ademas, la
misma esta relacionada con la formacion académica que tienen, ya que guarda relacion con carreras
afines a estas industrias, tales como Finanzas, Ingenieria de Sistemas, Ingenieria Informatica,
Economia, Administracion, Marketing, Psicologia, entre otras, por lo cual se caracterizan por formar
un equipo multidisciplinario. Este hallazgo concuerda con los resultados del estudio de KPMG
(2017), el menciona que los equipos fintech estan formados por perfiles técnicos, orientados a la
tecnologia, en un 83%; asi como, complementados por perfiles de negocio, como marketing digital

(79%), ventas (72%) y experiencia de usuario (41%).

Adicionalmente, Hello Zum comparte que ademas de la diversidad de los perfiles, la
experiencia que cuenta su equipo ha sido vital para competir en el mercado, puesto que cada uno de
los miembros cuenta con credibilidad profesional: “cuando van a las reuniones y hablan, ta te das
cuenta que este tipo sabe, ti no puedes llevar a alguien que no sepa, no te van a dar pelota” (Carlos

Vidal, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019).

De las fintech seleccionadas se resaltan las siguientes citas sobre la formacion y experiencia

del equipo:
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“[...] Tenemos una buena mixtura de gente, todos con experiencia de las cabezas|...] tenemos
gente con experiencia corporativa, pero principalmente diria que lo que nos une es la actitud
de hacer cosas diferentes, de tratar de mejorar el mundo, muchos hacemos sacrificios de
salarios o de carrera, porque creemos que esto puede cambiar la vida de mucha gente, y lo
hacemos con gusto, porque estamos consiguiendo cosas pero definitivamente hay diversidad
no, hay gente con perfiles mads comerciales, mas analiticos [...]” (Marlon Ramos,

comunicacion personal, 6 de noviembre, 2019).

“Somos 4 personas [...] el equipo core todos somos profesionales con muchos afios de
experiencia. Por ejemplo, yo tengo dos maestrias, una en Estados Unidos otra aca (Peru), mi
fuerte es finanzas. Mi otro co-founder su fuerte es negocios también de innovacion, [...] y
tenemos un adviser que ha sido desarrollado con mas de 30 afios de experiencia también
empez6 un startup en Estados Unidos” (German Estrada, comunicacion personal, 13 de

noviembre, 2019).

En ese sentido, los especialistas coinciden en la importancia del equipo sobre todo en
términos de diversidad de perfiles, conocimiento previo, experiencia, el networking que trae el equipo
y que contribuye a su crecimiento. Incluso las mencionadas caracteristicas representarian una
fortaleza a los ojos de inversionistas, esto lo menciona la especialista de la Red de Inversionistas

Angeles, quien comenta:

“[...] ellos toman mucho en cuenta los indicadores, duros de data, crecimiento de ventas o
tasas de morosidad; esas cosas valen. Pero también lo que vale mucho es el equipo, entonces
mientras vean que esas disciplinas se complementan o tienen experiencia o si hay una persona
mayor y otra menor, tener diferentes decisiones, es mejor” (Elizabeth Gomez, comunicacion

personal, 17 de diciembre, 2019).

Ademaés de variables mencionadas, los entrevistados mencionaron que la motivacion del
equipo, es fundamental para el trabajo orgéanico de la fintech, tal como menciona Marlon Ramos
(comunicacion personal, 6 de noviembre, 2019), Country manager de Tienda Pago quien comenta
que “[...] para crecer ademas de la formacion académica y la experiencia, la prioridad son las
motivaciones de los trabajadores porque en un startup pese a los problemas y a los retos, es

importante mantener una cultura ganadora con diversidad en el trabajo del equipo y la informacion”.

En resumen, se rescata que el equipo (ver Tabla 12) es un factor clave para el crecimiento de

las fintech estudiadas, pero que su construccion forma parte de un proceso de aprendizaje integral.
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Asimismo, la diversidad de perfiles que posee la fintech representa una fortaleza, puesto que existen
diversos puntos de vista para la toma de decisiones y vuelve mds interesante a la fintech. Cabe resaltar
que dentro de estos perfiles es imprescindible personas con conocimientos del sistema financiero y
tecnologico. Finalmente, dichas caracteristicas se sostienen en la motivacion de los miembros, a

opinidn de los entrevistados.

Tabla 12: Resumen de hallazgos: Equipo

] . Zest Tinku Tienda :
Equipo Ayllu WepayU Culqi Capital as - App Pago Promedio
Nimero de 5 7 68 | 18 3 25 4 83 27
miembros
Categoria I5: Edad Rango.
promedio
Edad promediodel | o | 55 | 53 | 97 30 25 | 32 27 [25-32]
equipo
Intergeneracional Si Si Si Si Si Si Si Si Si
Categoria I5: Experiencia Total
Negocios Si Si Si Si Si Si Si Si 8
Tecnologico Si Si Si Si Si Si Si Si 8
Categoria I5: Formacion Total
Multidisciplinariedad S S S S Si Si Si Si ]
de perfiles

d.  Innovacion

Para autores como Nicoletti (2017), el componente innovador es inherente al modelo de
negocio de los emprendimientos Finfech. En ese sentido, se busca explicar este factor a través de los
distintos tipos de innovaciones identificados en la literatura, tales como las innovaciones por producto

o0 servicio proceso, comercializacién u organizacion.

d.1. Categoria 16: Tipos de innovacion

Sobre esta categoria la presente investigacion busca conocer el tipo de innovacion que las
fintech desarrollan; de esta forma, esta seccion considera la clasificacion del tipo de innovacion que
propone la OCDE & EUROSTAT (2019). La mencionada clasificacion muestra los tipos de
innovacion por su naturaleza y su grado de novedad; en cuanto a la naturaleza puede ser tecnologica

y no tecnolodgica y por su grado de novedad puede ser incremental, radical o disruptivo.

Para las Fintech seleccionadas se identific que desarrollan una innovacion tecnoldgica y no

tecnologica. Con respecto a la primera, todas las Fintech innovan en sus procesos en diferentes
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formas, ligados a la innovacion de procesos, sobretodo en la agilizacién de procesos internos que
significan una mejora en el servicio al cliente con apoyo del uso de la tecnologia. Con respecto a las
innovaciones de producto o servicio, las mejoras se realizan en sus caracteristicas funcionales y una
mejor facilidad de uso, tal como se destaca en el caso de Fash quien menciona que si bien no ha

desarrollado nueva tecnologia, han hecho uso de la existente para agilizar sus procesos internos:

“[...] nuestra innovacion esta en el proceso [...] Creo que nosotros no hemos inventado la
polvora por hacer micropréstamos, no hemos inventado la pélvora al hacer transferencia

bancaria” (José Escalante, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019).

Por otro lado, la innovacion tecnologica, también se refiere a la innovacion de productos o
servicios, de la cual se identifico que las Finfech del presente estudio realizan mejoras en sus
caracteristicas funcionales y una mejor facilidad de uso. Por ejemplo, Tienda Pago describe que si
bien su modelo de negocio hace uso de tecnologia, también usa herramientas sencillas y de gran
alcance como whatsapp en procesos de firma digital, biométrica, entre otras que le han permitido
mejoras en sus servicios con el cliente y desarrollar soluciones con los recursos disponibles (Marlon

Ramos, comunicacion personal, 6 de noviembre, 2019).

Con respecto al segundo tipo de innovacion, no tecnologica, hace referencia a los de tipo
comercial u organizacional. En cuanto a la innovacioén organizacional, induce a mejoras al interior de
las practicas de la empresa o la interaccion con los stakeholders, lo cual implica reduccion en costos
administrativo o de ventas y aumento de la satisfaccion laboral (OCDE & EUROSTAT, 2019).

Dicha premisa la corrobora la fintech Culqgi, quien no sdlo realiza las innovaciones
mencionadas, sino que innova a nivel organizacional tratando de construir un sistema Bullitt Group.”
Esto orientado a la identidad de la empresa y como esta transmite el valor que genera a toda la

organizacion; es decir la forma en la que se comunica y vende sus servicios en la busqueda de tener

un sello propio (Rodrigo Neira, comunicacion personal, 18 de noviembre, 2019).

Por otro lado, la especialista Gwendolyn Sanchez (comunicacion personal, 17 de diciembre,
2019), agrega que la innovacion no es solo crear algo nuevo o una mejora en algin proceso; si no que

esta sea aceptada en el mercado y se traduzca en una mejor rentabilidad para la Fintech.

Asimismo, para el especialista en banca y transformacion digital, las fintech se apoyan en la

cultura de innovacidon del equipo, siendo capaces de ver una oportunidad y acelerarla; ya sea

® Bullitt Group: Modelo de gestion de talento.
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tropicalizando o creando nuevas formas de negocio que el actor tradicional dificilmente podrian

realizar (Claudio Rodrigues, comunicacién personal, 12 de diciembre, 2019).

En sintesis, las innovaciones en las fintech (ver Tabla 13) del estudio varian segiin su modelo
de negocio y resulta ser un factor cuyo predominio se centra en las innovaciones de procesos; pero,
a medida que la fintech crece, también desarrollan otros tipos de innovaciones, las cuales tienden a
desarrollarse para mejorar su servicio y sus formas organizacionales, lo cual no necesariamente
depende de la tecnologia, sino que pueden tropicalizar ideas existentes que sean aceptadas por el

publico objetivo.

Tabla 13: Resumen de hallazgos: Innovacion

Innovacién Tienda
Categoria 16: Tipos de innovacién Total
Innovacion tecnoldogica
De producto o Si | si | Si | Si | si | Si | si si 8
En el proceso Si Si Si Si No Si No Si 6
Innovacion no tecnoldgica
Comercializacion | No Si Si Si Si Si No Si 6
Organizacional No No Si Si No Si No Si

e. Marketing

Como lo menciona Rubio y Aragoén (2008), el marketing resulta ser un factor que puede
explicar el éxito de una empresa. En ese sentido, se abordara al marketing como factor de crecimiento,
a través de una categoria que considera las variables promocion y fidelizacion como variables
principales, pues estan en relacion con el proceso en el cual el cliente decide realizar la compra del
servicio y posteriormente volver a adquirir o recomendar a una fintech (Narver & Slater 1990 citado

en Rubio & Aragdén 2008; Lo 2019 citado en Montes et al. 2019).

e.l. Categoria I7: Promocion y fidelizacion
La presente categoria esta vinculada a los esfuerzos en marketing que realiza la fintech para
promocionar sus servicios y fidelizar a los clientes; pues es necesario comunicar la oferta al publico

correcto y tener una estrategia para que busque una mayor satisfaccion y retencion de los clientes.

En relacion a la promocion, se hallé que todas las fintech seleccionadas coinciden en que no

invierten muchos recursos en publicidad, sino, se apoyan de la tecnologia para promocionarse a través
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de canales digitales, tal como menciona WePayU, quien se apoya en la publicidad digital, a través del
posicionamiento en buscadores (SEO), que a medida que adquiere posicionamiento orgénico reduce
el presupuesto destinado “Solo usamos publicidad en google Adwards y Facebook. [...] Actualmente
ya no se estad pagando ni siendo tan rentable Google Awards pero lo bueno es que tenemos
posicionamiento orgédnico en el mercado de google [...] (Diego Revilla, comunicacion personal, 16

de noviembre, 2019).

Asimismo, ademads del canal digital, otra estrategia que utilizan todas las fintech del estudio
para llegar a sus clientes, es el “boca a boca”; esto se ha identificado en fintech como Fash quienes, a
través de sus colocadores, clientes iniciales, buscan llegar a otros potenciales clientes, reduciendo sus
esfuerzos en marketing (José Escalante, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019). Esta idea
la refuerza Elizabeth Gomez quien menciona que el “boca a boca”, tiene un rol fundamental para la
efectividad de esta estrategia. Ademas, seglin la especialista, el networking viene adaptando un rol
esencial en el conocimiento y promocion de las Fintech (comunicacion personal, 17 de diciembre,

2019).

De lo mencionado, Gwendolyn Sanchez comenta que por la naturaleza de la fintech es mas
comun el uso de las redes sociales y el medio digital para promocionar y ofrecer sus servicios. Sin
embargo, también considera que los esfuerzos en marketing son diferenciados, puesto que iran
relacionados al segmento de cliente al que se dirige, a través de diferentes canales. (comunicacion

personal, 17 de diciembre, 2019)

Con respecto a la fidelizacion, es relevante puesto que es un indicador de satisfaccion, y abre
la posibilidad de captar nuevos clientes por recomendaciones (Lo 2019 citado en Montes et al. 2019).
Por tanto, un aspecto importante para que las fintech estudiadas logren mejores recomendaciones es
el relacionamiento con los stakeholders, ya sea con socios comerciales, otras empresas, potenciales
inversionistas y clientes para apoyar al posicionamiento de la fintech. Un ejemplo, es el caso de

Tienda Pago donde se resalta lo siguiente:

“No realizamos muchos esfuerzos en marketing; es mas un relacionamiento con las marcas
en el campo de venta. Tenemos reuniones recurrentes y monitoreos comerciales de las

empresas” (Marlon Ramos, comunicacion personal, 6 de noviembre, 2019)

En esa linea, se encontrd que también las Fintech estudiadas consideran el networking como
una estrategia de fidelizacidon con stakeholders, pero su prioridad esta condicionada a la etapa de

crecimiento de la fintech, tal como indica el especialista en innovacidén: “la estrategia de
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relacionamiento de las finfech estard mas desarrollada en medida en que esta vaya creciendo”
(Claudio Rodrigues, comunicacion personal, 2 de diciembre, 2019), Por ejemplo, fintech de las etapas
de gestacion y nacimiento como Fash y WePayU, respectivamente, tienen principal interés en dar a
conocer su propuesta y conseguir financiamiento seglin sus necesidades, a través de asociaciones,
incubadoras y concursos; mientras que las fintech en etapas de desarrollo y expansion también suelen
tener objetivos similares, pero orientado a otro tipo de stakeholders y estrategia de relacionamiento
orientados a levantamiento de capital y expansion a mercados extranjeros, tal como Zest Capital,

Culqi, respectivamente.

En resumen, se desprende que las fintech del estudio no invierten en muchos recursos para
marketing (ver Tabla 14), pues debido a su naturaleza, su publico objetivo se encuentra
principalmente en el canal digital. Asimismo, el “boca a boca” de los clientes resulta fundamental en
este tipo de emprendimientos, pues es un indicador de fidelizacion y de la existencia de un elemento
diferenciador en el modelo de negocio que resulta atractivo para los clientes. Finalmente, el
relacionamiento con stakeholders o networking también resulta clave para el crecimiento de los

emprendimientos fintech segun las distintas etapas de crecimiento en la que se encuentren.

Tabla 14: Resumen de hallazgos: Marketing

. . Zest Hello Tinku Tienda .
Marketing WepayU Culqi Catal Fash Zum A Pago Consolidado
Categoria I7: Promocion
Esfuerzos en publicidad Total
IHVCFSI(.)H Minima | Minima Minima| Minima |Minima | Minima |Minima, Minima 8
econdémica
Canal Digital | Digital | Digital | Digital | Digital | Digital | Digital | Digital 8
Estratesia Boca a Bocaa |Bocaa| Bocaa | Bocaa | Bocaa | Bocaa Bocaa 8
g boca boca boca boca boca boca boca boca
Categoria 17: Fidelizacion
Estrategia de relacionamiento Total
Cliente Si Si Si Si Si Si Si Si 8
Otros , ,
stakeholders No No Si No No No No Si 2

1. Seguridad

Este factor cobra relevancia debido a la naturaleza de las finfech estudiadas, dado que, al
manejar informacion sensible de los clientes, a través de la tecnologia, impacta directamente en la

confianza de los clientes, lo cual puede afectar el crecimiento de los emprendimos. En ese sentido,
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se identificara los diferentes riesgos que existen en los segmentos de las fintech estudiadas y como

las gestionan.

f1. Categoria I8: Gestion de riesgos

En esta categoria, estd referida a la gestion de los riesgos propios del core de negocio, ya que,
debido a la naturaleza de las fintech, existe gran la vulnerabilidad de la informacion existente en este
canal digital (Artie & Kwok, 2017). Siendo asi, este factor cobra relevancia para las Fintech
seleccionadas, dado que, al manejar informacion sensible de los clientes, a través de la tecnologia,
impacta directamente en la confianza de estos, lo que puede afectar el crecimiento de los

emprendimientos.

De lo expuesto, se corrobora que las Fintech estudiadas tienen, principalmente, los riesgos
de seguridad de los datos y operacionales. En relacion al primer riesgo, todas transfieren este riesgo
mediante la adquisicion de servicios de empresas tercerizadoras de tecnologia de seguridad y
servidores como Amazon, IBM, entre otros. Tal es el caso de Hello Zum quien trabaja con la
plataforma Amazon Web Service (AWS) que respalda el soporte de su seguridad y evita su exposicion

a posibles riesgos operacionales, como la copia del know how que posee:

“[...] Todo esta en la nube, trabajamos con las herramientas de Amazon [...] nosotros nos
apalancamos con las lineas de seguridad que ellos tienen” (comunicacion personal, Carlos

Vidal, 14 de noviembre, 2019).

Por su parte en Culqi se evidencia que para mitigar este riesgo cuentan con softwares de
proteccion de datos personales y un area de seguridad para proteger los datos que se consideran
delicados, como claves de tarjetas de créditos, correos, niimeros de documento de identidad o

telefonico, como lo sefiala Rodrigo Neira, CFO de Culqi:

“Tenemos un Ciso’ y un é4rea de seguridad que dice PCI®, que ninguna empresa de pagos
puede dar ningan tipo de tarjeta de crédito o datos de tarjetas, que es PCI. Si lo haces, también,
porque los datos muy sensibles, entonces son PCI te liberan cosas de datos personales, todo

lo que esta ahi” (comunicacion personal, 18 de noviembre 2019).

7 Ciso: Oficina de seguridad de la informacion (chief information security officer).

8 El Estandar de Seguridad de Datos para la Industria de Tarjeta de Pago (Payment Card Industry Data Security
Standard) o PCI DSS fue desarrollado por un comité conformado por las compaiiias de tarjetas (débito y crédito)
mas importantes.
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Por otro lado, con respecto a los riesgos operacionales, se identificé que estos dependen del
modelo de negocio de la fintech; entre los principales estan fraude, lavado de activos, fallas en el
funcionamiento de las soluciones tecnologicas, entre otros. De todas las finfech estudiadas, Hello
Zum, fintech de seguros, a pesar de reconocer que el factor gestion de seguridad es crucial, menciona
que no esta expuesta a alglin tipo de riesgo operacional. Esto por contar con el respaldo de Amazon
en el soporte de su seguridad y con el knowhow incrustado en el conocimiento de todos sus
trabajadores (Carlos Vidal, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019). No obstante, para los

investigadores, la fintech si cuenta con este riesgo, mas solo lo esta transferido a un tercero.

A diferencia de otras fintech, quienes reconocen sus riesgos operacionales y tienen
mecanismo de como gestionarlos a través de estrategias y/o tecnologias, se identificaron
principalmente la gestion de informacion, lavado de activos y seguridad en los procesos, tal como se

evidencia en los siguientes comentarios:

“Diria que el principal riesgo operacional, es que por ahora tenemos algunos contratos no
digitales que se pueden perder al transito, pero por lo demas tenemos un riesgo operativo bien
bajo [...] Estos riesgos se gestionan mejorando los controles, asegurando que tenemos la gente

correcta, motivandolos [...]” (Marlon Ramos, comunicacion personal, 6 de noviembre, 2019)

“Hacemos la parte de Duo Dilligence con Work check, la mayor plataforma de Duo
Dilligence del mundo. Esta plataforma que utiliza la SBS, SMV sirve para identificar el riesgo
de lavado de activo de los clientes [...] el motivo por el cual nosotros tercerizados a servicios
tecnologicos es exactamente porque preferimos trabajar con compaiiias que tiene soluciones
de seguridad mucho mas seguras comparadas a tener servidores internos o nosotros mismos

manejar la parte tecnoldgica” (Arthur Silva, comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).

Finalmente, si bien en la revision tedrica, Ryu (2018) identifica que las Finfech tienen 4
riesgos principales, para las Fintech seleccionadas se identificaron dos principales: riesgo en la
seguridad de los datos y riesgos operacionales; principalmente porque las Fintech tienen control sobre
estos. De esta forma, la especialista Elizabeth Gémez destaca que la gestion de riesgos esta centrada
en las operaciones de la fintech, y tiene un gran impacto en los clientes. Por lo cual, las Fintech deben
gestionar dichos riesgos desde que se procesa una venta segura hasta la gestion en el manejo de sus
datos, tal como menciona “Las personas nos fijamos mucho en eso porque estan hablando de nuestro
dinero, entonces si le haces un proceso seguro, le pones seguro a la pagina, si hay un reclamo y

procede, excelente [...]” (Elizabeth Gémez, comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).
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En sintesis, se concluye que este factor cobra mucha relevancia para las fintech estudiadas,
ya que pone en riesgo la confianza de los clientes y que la fintech pueda prosperar, y esto es muy
natural del mercado puesto que los clientes suelen desconfiar de procesos que no parecen seguros o
que no tengan el nivel de confianza necesario para realizar este tipo de operaciones. No obstante, una
buena gestion de seguridad dependera de las necesidades de la fintech y del marco normativo que
puede impactar en la continuidad de la misma. Por lo tanto, la gestion de seguridad en términos de
seguridad de datos y riesgos operacionales es un factor de relevancia para crecer y mantenerse en el

mercado (ver Tabla 15).

Tabla 15: Resumen de hallazgos: Seguridad

] . Zest Hello Tinku Tienda
Seguridad [FV:87 1111 WepayU Culgqi Capital Fash Zum App Pago
Categoria I8: Gestion de riesgos
Seguridad de datos
Seguridad | g; Si Si Si Si Si Si Si
de datos
Estrategia
de gestion | Transferir | Transferir | Transferir | Transferir Control Transferir | Transferir Control
. interno interno
de riesgo
Riesgo Operacional
Tl.po de Ciberataque Lavaldo s Fraude Lavaldo Fraude |Ciberataque|Ciberataque| Fraude
riesgo activos de activos
Estrategia
de gestion | Transferir | Transferir | Transferir | Transferir | Transferir| Transferir | Transferir |Transferir
de riesgo

g. Planificacion Estratégica:

En relacion a este factor, se identifico que las Fintech no realizan una planificacion integral,
sino de acuerdo a las necesidades que surgen en el negocio, esto coincide con lo mencionado por
Gibb y Scott (1985 citado en EOI 2005) quienes advierten que las pequefias empresas cuentan con
una dimension estratégica, pero con multiples carencias en su gestion. De esta forma, a continuacion,
se busca explicar el factor de planificacion a partir de dos categorias, la primera a través de la variable
planificacion estratégica de cada fintech; y la segunda, referida a la planificacion financiera de las

fintech estudiadas.

g.1. Categoria 19: Planificacion financiera
Esta categoria tiene incidencia en el crecimiento de las organizaciones, debido a que

contempla aspectos como el reconocimiento de oportunidades y amenazas (Steiner ,1967). Esta
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variable integra la misidn, vision y expectativas de crecimiento organizacionales como fuentes de
analisis debido a primer lugar, a que son variables que todos los emprendedores deben desarrollar
para una correcta gestion estratégica segun Montes et al. (2019). Asimismo, fueron variables

reconocidas por los propios emprendedores fintech

Con respecto a la filosofia empresarial, a opinién de Elizabeth Gémez, la mision y la vision
no deben ser suprimidas, ya que, si bien el perfil de los emprendedores es 4gil y dindmico, debe contar
con una direccidon de hacia donde crecer (comunicacidon personal, 17 de diciembre, 2019). De esta
forma, para las fintech del estudio, la adopcion de una filosofia empresarial, en términos de mision y
vision, es importante dado que contribuye a definir los objetivos y orientar los esfuerzos de equipo al
cumplimiento de estos. Sin embargo, la formalizacion de la filosofia empresarial puede depender de

la etapa de crecimiento en la que se encuentra la fintech

Por ejemplo, para Culqi, fintech que se encuentra en la etapa de formalizacion de su filosofia
empresarial, es fundamental para que los miembros del equipo interioricen el propodsito que busca

ofrecer la fintech y que lo adopten a sus actividades del dia a dia, tal como se expresa a continuacion:

“Sabemos a donde queremos ir, sabemos que queremos|...] La mision que ain emanamos,
queremos ser un startup lo mas simple, [...]queremos escalar rapidamente[...]” (Rodrigo

Neira, comunicacion personal, 18 de noviembre, 2019).

En contraste para Ayllu, fintech que se encuentra en la etapa de gestacion, la mision y vision
de la fintech no debe tomarse de manera estricta, dado que la planificacion se da en el dia a dia, pues
no puede ser solo un formalismo, sino ir mas alla (Juan Carlos Zamalloa, comunicacion personal, 29

de octubre, 2019).

Con respecto a esta idea, a juicio de los especialistas, los emprendimientos fintech deberian
realizar un canvas, el cual debe irse actualizando constantemente segiin el modelo de negocio que
adopten, no obstante, esta herramienta no reemplaza al planeamiento estratégico (Elizabeth Gomez,

comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019).

De esta forma, la filosofia empresarial de las fintech estudiadas, desde su mision, vision y
objetivos, guardan propoésitos relacionados en generar un impacto de inclusion financiera, social

(educacion financiera) y democratizacion de las finanzas.

Finalmente, respecto a las expectativas de crecimiento recogidas de los CEOs entrevistados,

se orientan a incrementar ventas, nimero de clientes, financiamiento para escalar y replicar su modelo
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de negocio en otros paises de la region; las cuales estan relacionadas con la etapa de crecimiento en

la que se encuentran y las oportunidades que ofrece el mercado. A continuacion, se destaca las citas:

“Los tres primeros meses tener varios usuarios retenidos, incursionar en alianzas con
estudiantes de contabilidad y negocios para temas de educacion a microempresarios [...]”

(German Estrada, comunicacion personal, 13 de noviembre, 2019).

“[...] Ser la gestora de fondo de inversiones mas grande de América latina y la Fintech mas
grande de América latina [...] e ingresar al mercado colombiano y mexicano para el afio 2020”

(Arthur Silva, comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).

g.2. Categoria 110: Planificacion financiera

En esta categoria se abordara la planificacion financiera en términos de proyecciones de
ventas para el crecimiento la realizan todas las fintech a excepcion de Ayllu; ya que no lo considera
prioridad en este momento. En contraste las demas fintech mencionan que este tipo de planificacion
influye en planes de expansion hacia nuevos mercados e inyeccion de capital de inversionistas, tal

como mencionan los CEOs de Zest Capital y Hello Zum.

“[...] Si (hacemos planificacion financiera), la idea es ingresar al mercado colombiano y
mexicano para el afio 2020, con nuevas captaciones de fondos para el 2021” (Arthur Silva,

comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).

“[...] Si hacemos planificacion ya que es lo que llevas a los inversionistas” (Carlos Vidal,

comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019).

En ese sentido, el crecimiento estd vinculado a la realizacion de una planificacion estratégica
que, a su vez, debe estar acompafiada por una adecuada planificacion financiera que dirija a la
organizacion hacia las proyecciones del negocio en términos de crecimiento a corto, mediano o largo
plazo. De esta forma se refleja una relacion directa entre ambas planificaciones (Cuervo & Fernandez

1987 citado en Blazquez et al. 2006b).

Finalmente, podemos concluir que la planificacion financiera se va haciendo mas relevante a
medida que la Fintech crece, probablemente en etapas iniciales no sean de mucha importancia, pero
a medida que la organizacion va creciendo y madurando, va necesitando de una estructura y de
proyecciones financieras para posibles estrategias de financiamiento y de expansion que de no poder

tenerlas podria limitar su crecimiento.
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En sintesis, a partir de lo hallado, se comprende que, si bien la planificacion estratégica de
los emprendimientos fintech no deberia ser igual al de un negocio tradicional, debido a su naturaleza
agil, deben tener una mision y vision que refleje la direccion de su crecimiento en el corto, mediano
y largo plazo. Asimismo, esta categoria esta fuertemente ligada al equipo, debido a que son ellos
quienes deberan emanar y adoptar la filosofia empresarial; y al perfil del emprendedor, ya que son
sus decisiones basadas en su experiencia y formacion, las que van orientar el crecimiento de la Fintech

(ver Tabla 16).

Tabla 16: Resumen de hallazgos: Planificacion

Pla{lrlficac Ayllu Wepay Culgi Zest Capital Fash Hello Tinku Tienda
ion U Zum App Pago
CI9: Planificacion Estratégica
filosofia
empresari Si Si Si Si Si Si Si Si
al
Aumentar | Aumen |Desarrollo de . . | Aumen Valida Aumenta
Internacionaliz . - . r
. | Ventasy tar |nuevos g tar | Financiamiento r ventas
Expectativ . acion produ
usuarios | Ventas |productos ventas
as de cto
crecimient Aumenta
Levantar ! . : . .
o ) . o, Internacionaliz Internacionaliz r Socios
Financiami ., o .
acion acion comercia
ento
les
CI10: Planificacion financiera
rog:;:cm No Si Si Si Si Si Si Si

7.3.2. Factores externos de crecimiento

En primer lugar, es necesario recalcar que se entiende como factores externos a aquellos que
dependen de los elementos del ecosistema y sobre los cuales las Fintech no tienen control. A la vez

identificar dichos factores puede representar una oportunidad para el crecimiento de la Fintech.
a. Condiciones de mercado

a.l. Categoria El: Caracteristicas de mercado financiero

En esta categoria, se abordara las condiciones del mercado, entendida como el factor
infraestructura de mercado planteado por Vodanovic Legal (2018) entre las cuales encontramos
variables socioculturales, como el nivel de informalidad; y demograficos, como el nimero de

pequeiias empresas que hay en el pais.
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En relacion a lo anterior, y teniendo en cuenta las condiciones de mercado que existen para
el crecimiento de las fintech estudiadas, 6 de ellas, coinciden que el mercado peruano resulta atractivo
para el modelo de negocio que ellos brindan, debido, en primer lugar, a la cantidad de

microempresarios que existe en el pais tal como menciona el CEO de Fash:

“[...] Esta lleno de microempresarios. Entonces, ese es el mercado que podemos ayudar a
pasar y van a seguir habiendo microempresarios” (José Escalante, comunicacion personal, 14

de noviembre, 2019).

En segundo lugar, el bajo nivel de bancarizacion e informalidad que existe en el pais

representa una oportunidad para varias de las fintech estudiadas, las cuales comentan:

“Por la informalidad hay bastantes oportunidades, que hay mucha gente que por la
informalidad no esta bien atendidal...] las financieras o microfinancieras ya tienen buen
publico, pero creo que es muy lento, o sea, demora tres dias, cinco dias en aprobarle el crédito
no es tan buena la rapidez, nosotros somos inmediatos” (Juan Carlos Zamalloa, comunicacion

personal, 29 de octubre, 2019).

“La informalidad y el riesgo que pueda existir significa una oportunidad para Ayllu”. Por ello
el mercado les resulta atractivo (Juan Carlos Zamalloa, comunicacion personal, 29 de octubre,

2019).

En tercer lugar, por las deficiencias que existe en los servicios tradicionales y los cambios en

el cliente como es el uso de servicios digitalizados, sobre esto, la fintech de inversiones comenta:

“El mercado es bastante atractivo, el tema del oligopolio que tiene muchas deficiencias, baja
oferta de productos, altos costos, operacion que siempre son permitidos al usuario final. Entonces eso
es para nosotros la mayor oportunidad en ofrecer mejores condiciones al inversionista local” (Arthur

Silva, 5 de noviembre, 2019).

Por otro lado, la especialista en fintech, Cinthya Alvarez, considera que el mercado peruano
sera considerado atractivo dependiendo del segmento y el tipo de necesidad que esté atendiendo la
fintech, es por ello que diferentes categorias y emprendimientos tienen una mejor aceptacion; sin
embargo, también existen otros espacios de servicios que requeriran una mayor educacion financiera,

una principal barrera como lo sefiala en la siguiente cita:

“Un mayor tema de generacion de confianza de cultura, de adopcion de entre todo lo que es

el tema de plataformas [...] En Pert la accidon financiera en realidad no estd muy bien
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desarrollada, creo que es el reto mayor (Cinthya Alvarez, comunicacion personal, 16 de

diciembre, 2019).
En contraste a lo comentado anteriormente, German Estrada menciona:

“[...] yo consideraria que el mercado peruano lamentablemente no es atractivo para un montén
de cosas, pero es un buen punto de inicio, ;por qué? Como les dije te permite sobrevivir, hay
gente talentosa con ciertos problemas, pero por ahi que lo puedes manejar, pero es tan diverso
que te permite experimentar [...]”. (German Estrada, comunicacién personal, 13 de

noviembre, 2019).

De lo comentado es importante entender que el segmento que atiende Tinkuapp esta
relacionado a los servicios de contabilidad y gestion para Pymes, por lo que el nivel de formalidad si
podria resultar un factor limitante para el crecimiento de las fintech relacionadas con este tipo de
servicio, dicho analisis se complementa con acotaciones del especialista de transformacion digital

Claudio Rodrigues, quien menciona:

“[...] No veo realmente a Peru en los siguientes dos a tres afios atractivo para la empresa y te
digo por qué, porque hay mucha informalidad en las empresas principalmente en el segmento
pyme que son las empresas mas chicas y medianas, entonces hoy las propias marcas grandes
tienen dificultad en crecer. Si ustedes investigan la satisfaccion del mercado veran que el
segmento empresa no viene creciendo muy bien, lo que pasa es que hay unas barreras. Esas
mismas barreras atacan a nuestras fintech [...]” (comunicacion personal, 12 de diciembre,

2019).

Asimismo, la receptividad de un mercado estd muy ligada con la cultura que tiene el mercado
donde opera la fintech. Un claro ejemplo es el segmento de seguros, del cual la especialista Elizabeth
Gomez (comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019) asegura es un tema de cultura, coincidiendo
con la opinién del CEO de Hello Zum (seguros), el cual considera que el mercado peruano no resulta
atractivo para su segmento puesto que no hay una cultura de proteccion (Carlos Vidal, comunicacion

personal, 14 de noviembre, 2019).

De esta forma se puede concluir que las condiciones de mercado son muy relevantes para las
fintech estudiadas, ya que de estas dependen en gran medida que su propuesta de valor tenga acogida
por los clientes. Asimismo, las Fintech del estudio se encuentran afectas a caracteristicas del mercado,

tales como la cultura, nivel de informalidad y educacion financiera.
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a.2. Categoria E2: Infraestructura tecnologica
En esta categoria se encuentran comprendidos los componentes de la infraestructura
tecnologica, entre las que se encuentran los proveedores y recursos tecnologicos; y el talento humano

capacitado y disponible en el mercado para formar parte de un emprendimiento fintech.

Por un lado, en lo que respecta a los recursos tecnologicos, cuatro de las fintech seleccionadas
no hacen uso de tecnologias sofisticadas, tales como api’s, big data y blockchain, etc. Sin embargo,
reconocen las ventajas de poseerlas y esperan en un futuro poder contar con estas tecnologias. Al

respecto, los entrevistados mencionaron lo siguiente:

“Si es que empezamos a tener APIs con los bancos va a ayudar mucho. Las analiticas son
importantisimas para conocer a tu cliente: para saber para qué uso el producto y [...] cuando
lo necesita, qué es lo que quiere cliente entonces: el Big Data, son importantes” (José

Escalante, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019).

“Lo que si seria bueno contar es con el blockchain, [..] porque permite seguridad en los datos,
eso del blockchain puede funcionar con la fintech.” (Diego Revilla, comunicacién personal,

16 de noviembre, 2019).

Por otro lado, las fintech estudias que si hacen uso de esta tecnologia como Hello Zum,
Culqui, Zest Capital y Tienda Pago comentan que utilizan big data para el analisis de grandes
volumenes de informacion, como lo indica Marlon Ramos: “Hoy en dia usamos modelos analiticos
cuando hay millones de transacciones clientes [...] pero si, nuestros modelos estadisticos estan
basados en un montén de informacion” (Marlon Ramos, comunicacion personal, 14 de noviembre,

2019).

Por otro lado, s6lo Hello Zum y Culqui utilizan las APIs para optimizar la comunicacion entre
distintas aplicaciones y recursos ya existentes. Ademads, sobre los proveedores tecnoldgicos, siete
fintech cuentan con tecnologias adquiridas, ya sea por plataformas de seguridad, softwares,
algoritmos desarrollados para la automatizacion de procesos, etc. No obstante, Hello Zum indica que
desarrolla su propia tecnologia, con el soporte de empresas tecnoldgicas como Amazon ¢ IBM (Carlos
Vidal, comunicacién personal, 6 de noviembre, 2019). De esta manera, se entiende que las Fintech
estudiadas estan empezando a utilizar tecnologia sofisticada tal como Big data o APIs mencionadas

en Nicoletti (2017).

En relacion a los proveedores tecnologicos, siete fintech cuentan con tecnologias adquiridas,

ya sea plataformas de seguridad, sofiware o algoritmos desarrollados para la automatizacion de

96



procesos, con el soporte de empresas tecnologicas como Amazon e IBM. Sobre lo mencionado, la
especialista en fintech, considera que, si bien las tecnologias emergentes generan grandes cambios y
beneficios, su utilidad depende de la estrategia y del modelo de negocio que adopta la fintech (Cinthya
Alvarez, comunicacién personal 16 de diciembre, 2019). Un claro ejemplo, son las Fintech que se
encuentran en la etapa de expansion, Tienda Pago y Culqi, las cuales tienen una estrategia de
internacionalizacion y desean llegar a nuevos clientes, por lo cual requeriran tecnologias o softwares

mas sofisticados que soporten la cantidad de datos generados.

Por ultimo, con respecto al talento humano disponible en el mercado para integrar una fintech,
tanto los representantes WepayU, Fash, Ayllu, Hello Zum y TinkuApp consideran que si existe
talento en el Pera poder integrar su fintech y no es dificil encontrarlos. En contraste con lo anterior,
el representante de Tienda Pago, debido a la dificultad de encontrar a los profesionales idoneos con
el conocimiento técnico requerido, para formar parte de la fintech, buscan este perfil en México

(Marlon Ramos, comunicacién personal, 6 de noviembre, 2019).

De los hallazgos expuestos, desde una perspectiva externa, Claudio Rodrigues menciona que
el talento es limitado y que el existente son precisamente ellos, los emprendedores y equipos fintech
formados, si bien no va ser un problema al inicio, si podria ser una limitante al momento de escalar,

asi lo menciona:

“[..] hay recursos suficientes que son ellos, no va a encontrar cuarenta para contratar, pero
para una fintech si hay, porque son ellos [...] Encontrar personas que conozcan inteligencia
artificial, que conozcan de icloud, conozcan tecnologias no es facil encontrar, obvio que para
la fintech son ellos mismos, pero eso no va ser un problema en el momento, serd un problema

al momento de escalar [..]” (comunicacion personal, 12 de diciembre, 2019).

En sintesis, se puede concluir que las condiciones del mercado resultan muy relevantes para
algunas fintech estudiadas, pues dependera del segmento abordado y la cultura de los clientes. Por
otro lado, todas las fintech del estudio requeriran de una adecuada infraestructura tecnoldgica en
funcién a sus necesidades. No obstante, el grado de sofisticacion de la tecnologia esta relacionada a
las caracteristicas del modelo de negocio la fintech y su etapa de crecimiento. Por lo cual, contar con
los proveedores tecnologicos y el talento calificado se vuelve necesario a medida que la fintech crece

(ver Tabla 17).
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Tabla 17: Resumen de hallazgos: Condiciones de mercado

Condiciones de |5 on . ¢ ello enda
mercado ‘ Apita ' App Pago Total
Categoria E1: Caracteristicas del mercado financiero
Influencia de la
informalidad del No No Si No Si No Si Si 4
mercado
Inﬂuen@a vael de Si Si S S Si No No Si 6
bancarizacion
Influencia
deficiencias Si Si Si Si Si Si Si Si 8
Sistema tradicional
Educacion Si | i i i Si si si si 8
financiera
Categoria E1: Infraestructura tecnolégica
Usatecnologia | o | g | gi | si | No | Si | No si 4
sofisticada
Terciariza Si Si Si Si Si S Si S 8
tecnologia
Talento disponible | Si Si Si Si Si Si Si No 7

b. Gobierno y soporte regulatorio

b.1. Categoria E3: Normatividad y leyes por segmento

Si bien el factor gobierno y soporte regulatorio es relevante para la industria financiera, el
sector fintech peruano todavia no cuenta con un marco regulatorio especifico para esta industria. No
obstante, se apreci6 nuevas iniciativas por parte de este actor, como los sanboxes regulatorios, lo cual
demuestra que este actor ha pasado de un rol pasivo, a uno con mas flexibilidad en cuanto a

normatividad para las fintech en el ecosistema local

Por ello, esta categoria toma como variables al esquema normativo aplicable a los segmentos
fintech estudiados, que a su vez toma como referencia al esquema normativo identificado por
Vodanovic (2018) quien clasifica la regulacion aplicable a las fintech en normatividad general
(aplicacion transversal a todos los modelos de negocios) y normatividad especifica (actividades
reservadas y particularidad del modelo de negocio). De esta forma permitira entender como el marco
normativo tiene incidencia en el crecimiento de las fintech estudiadas, a partir del analisis recogido

de la etapa de campo.

En ese sentido, si bien no existe un marco regulatorio especifico a la industria fintech en el
Pert, existe reglamentacion que dependiendo del modelo de negocio y la actividad desarrollada,

resulta aplicable a las fintech. En relacion a las fintech estudiadas, todas estan sujetas a la primera
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normatividad, regulacion general para cualquier modelo de negocio. Sin embargo, algunas fintech del

estudio deben cumplir una normativa especifica, como es el caso de Fash y Zest Capital

José Escalante, CEO de Fash, sefiala que la normativa de limite de tasas de interés, no lo
beneficia, debido a que como son muy pequefias y no pueden competir con sus pares del sistema

financiero tradicional con mayor capacidad de recursos:

“[...] Limites de tasas de interés y muy probablemente normativa plazos. No todos estamos
tan chiquitos todavia no lo es y en algiin momento tendremos que registrarnos en la SBS.
Muy probablemente las normativas especificas si nos aplica, pero las otras no” (José

Escalante, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019).

En contraste, Artur Silva, CEO de Zest Capital, mencionar que la regulacién a la que aplican
es la de administracion de portafolios en administracion de fondos, regulado por SMV, la cual ha
existido desde siempre; sin embargo, afirma que “la regulacién mas que positiva es necesaria, puesto

que da respaldo a los gestores “[...] (Arthur Silva, comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019).

Del comentario anterior, la especialista menciona que el establecimiento de un marco
normativo propio para las fintech de este tipo puede tener impacto positivo sobre ellas, sobre todo en
la percepcion de los clientes finales, ya que son ellos quienes buscan que este tipo de transacciones
sean lo mas seguras posible. Ademads, la regulacion deberia estar orientada al desarrollo del
componente de la ciberseguridad y la proteccion de datos, pues: “[...] que tengas un respaldo de parte
de las instituciones que se encargan de todo este tema de regulacion en el pais, es un plus que hace
que algunas personas puedan apostar por ti” (Cynthia Alvarez, comunicacién personal, 16 de

diciembre, 2019).

De esta forma, consideramos que el desarrollo de un marco normativo para las fintech, debe
tener como principal eje, salvaguardar a los usuarios finales de las fintech y el sistema financiero, tal

como comenta Claudio Rodrigues:

“Yo no pienso que la norma tiene que proteger al usuario yo pienso que la norma protege el
sistema. Proteger el sistema significa que tanto la empresa como el cliente son protegidos de
alguna manera. Tenemos que tener en cuenta que una finfech no mata un sistema, 300 fintech
pueden matar a un sistema” (Claudio Rodrigues, comunicacion personal, 12 de diciembre,

2019).
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En esa linea, tanto el marco normativo existente, como las nuevas iniciativas por parte del
regulador, permite que las Fintech estudiadas se desarrollen con normalidad. No obstante, las Fintech
del estudio consideran que, de haber nuevos cambios en la regulacion, estos deberian ser mas
impulsores que restrictivos, en temas como tributacidn, control de procesos de identificacion, entre
otros. Asi lo menciona Tienda Pago: “[...] la legislacion saldria para fomentar el crecimiento de las
fintech ;no?... beneficios tributarios, facilidad para la firma digital del contrato, me imagino que seria

positivo ;no? [...]” (Marlon Ramos, comunicacion personal, 6 de noviembre, 2019).

En resumen, para las fintech de nuestro estudio, el factor gobierno y soporte regulatorio no
influye en su crecimiento, ya que, si bien no existe un marco regulatorio especifico a la industria
fintech en el Pert, existe reglamentacion que resulta aplicable a las fintech estudiadas y les permite
operar de manera formal. Asimismo, si bien el regulador ha pasado de un rol pasivo a uno mas activo,
debe orientar sus esfuerzos al desarrollo la ciberseguridad y la proteccion de datos respaldando al

sistema en su conjunto (ver Tabla 18).

Tabla 18: Resumen de hallazgos: Gobierno y soporte regulatorio

Gobierno y soporte Hello Tinku Tienda
K Fash
regulatorio Pago

Categoria E1: Normatividad y leyes por segmento
Normatividad general Si Si Si Si Si Si Si Si
Norm? tividad No No No Flat No No No No
especifica
Normativa segun No No No Administracion de | Limite de No No Limite de
modelo de negocio fondos tasas tasas
Valoracion Neutra| Neutra |Neutra Positiva Negativa |Neutra Neutra| Neutra

c. Acceso al Capital

c.1. Categoria E4: Fuentes de financiamiento

Con respecto a esta categoria se relaciona al factor acceso al capital, el cual contempla las
fuentes de financiamiento como aspecto clave. De los hallazgos recogidos, se encontré que las
Fintech como Ayllu, Zest Capital, Fash y TinkuApp han sido financiadas por recursos de los socios
hasta la etapa en la que se encuentran. Asimismo, Hello Zum y WepayU, ademas de aporte de capital
de los socios, también accedieron a fondos del Estado, a través del concurso StartUp Pera. Por otro
lado, Tienda pago recibié financiamientos institucionales durante su primera etapa, para

posteriormente ser financiada por capital de riesgo. Finalmente, Culqi, ademas de acceder al
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financiamiento de Startup Pert y Emprende UP, actualmente cuenta con el respaldo financiero del

grupo CrediCorp.

Asimismo, se identificaron como fuentes de financiamiento principales: el aporte de socios,
capital de riesgo, programas privados y del estado, los mismos que han sido brindados en diferentes
etapas de crecimiento. En ese sentido, especialistas recomiendan, que en el mundo del
emprendimiento es importante identificar al inversionista, sus intereses y su conocimiento del
mercado donde opera la fintech, puesto que las personas que invierten son aquellas que conocen de
riesgo y son conscientes que no tendran retorno hasta después de unos afios (Gwendolyn Sanchez,

comunicacion personal, 17 de noviembre, 2019).

Ademas, el financiamiento ira relacionada con cuan atractivo pueda ser el modelo de negocio
para el inversionista, el cual debera buscar la inversion necesaria en la etapa adecuada con la finalidad
de poder apalancarse bien e ir avanzando a medida que el negocio avance; si existe la posibilidad de
adquirir financiamiento externo sera a medida que el negocio también crezca (Gwendolyn Sanchez,

comunicacion personal, 17 de noviembre, 2019).

En ese sentido, si bien todas las fintech consideran el acceso a financiamiento como un factor
clave para su crecimiento, también es importante como el modelo de negocio le permite generar
ingresos por si mismas. Por ejemplo, el CEO de WepayU indica que su modelo de negocio de

intermediacion se basa en el financiamiento de los propios clientes.

“[...] El dinero que usan es de los clientes, entonces la fuente es de los clientes por asi decirlo,
es como un minibanco, recibe fondos y otras estdn que no reciben fondos, entonces tienen
que financiarse de otro lado no” (Diego Revilla, comunicacion personal, 16 de noviembre,

2019).

En conclusion, el acceso a capital es muy relevante para el crecimiento de la fintech del
estudio, sin distinguir el tipo de financiamiento que sea, ya que permite mejorar el servicio o adquirir
nueva tecnologia para acelerar el crecimiento (ver Tabla 19). Sin embargo, una adecuada estrategia

del modelo de negocio de la Fintech permite un rapido escalamiento con recursos propios.

Tabla 19: Resumen de hallazgos: Acceso a capital

. . . Hello Tinku 5
LSRN eIl Ayllu  WepayU Culqi = Zest Capital Fash Zum App Tienda Pago

Categoria E4: Fuente de financiamiento
Capital propio | Si | Si | No | Si CoSi | osio|osi ] Si
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Tabla 19: Resumen de hallazgos: Acceso a capital (continuacion)

Zest Hello Tinku

Acceso a capital Ayllu WepayU Culgqi Capital Fash Zam DA Tienda Pago

Categoria E4: Fuente de financiamiento
Financiamiento publico | No Start}lp Startup Pera No No Stam,lp No No
Peu Pert
Financiamiento privado Grupo Accion
o de riesgo No | Endeavor Credicorp No No No No Venture Lab
Bancario No No No No No No No No

d. Soporte y mentoria

d.1. Categoria E5: Incubadoras, aceleradoras y asociaciones
Esta categoria hace referencia a las incubadoras, aceleradoras y asociaciones fintech, quienes
forman parte del ecosistema, en términos de representacion y creacion de redes de contacto entre los

emprendimientos fintech y otros stakeholders.

En relacion a las fintech del estudio, se identificd que todas las fintech, salvo Tienda Pago,
Ayllu y Tnkuapp pertenecen o han pertenecido a alguna incubadora o aceleradora de negocios.
Asimismo, todas las fintech pertenecen a una de las dos asociaciones Fintech en el Peru al 2019. De
estas experiencias, lo que mas valoran es la creacion de redes de contacto y los sistemas de soporte y

mentoria recibidos.

Con respecto a las asociaciones al igual que las incubadoras y aceleradoras, la creacion de
redes de contactos es muy importante, asi lo mencionan los especialistas, quienes coinciden que para
temas de emprendimiento es relevante la capacidad de hacer contactos en cada espacio de interaccion
tal y como indica Gwendolyn Sanchez, ex directora de Centro de Innovaciéon y Emprendimiento de

la PUCP:

“Para todo emprendedor es importante el networking porque de esta forma pueden llegar a
mas personas, que te pueden ayudar mas y viceversa. Asi es como vas conectando y armando
cosas vas creciendo en aliados, posibles proveedores, contactos, alianzas” (comunicacion

personal, 17 de diciembre, 209).

Por otro lado, pertenecer a una incubadora o aceleradora es clave, ya que la mentoria resulta
relevante para adquirir experiencia en el sector y seguir generando mayores redes de networking, tal

como comenta el CEO de Fash:
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“Si, nos han ayudado bastante los mentores. Tenemos dos mentores que nos ayudan de
diferentes maneras y son bien capos y conocen el mercado. [...] Es un modo de networking
que te abre puertas te abren un montén de puertas (José Escalante, comunicacion personal,

14 de noviembre, 2019).

Lo comentado anteriormente, indica que la importancia de la mentoria o programas de
incubacidn para las Fintech estudiadas, radica en el relacionamiento y captacion de fondos para el
crecimiento de las fintech. Asimismo, con respecto al networking y mentoria, Gwendolyn Sanchez
(comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019), refuerza que de acuerdo al crecimiento que tenga la
fintech, también su necesidad se va modificando; es decir, existiran emprendimientos que valoraran
mas las redes de contacto que una capacitacion pero que si fuese una fintech que recién esta surgiendo

sucederia lo contrario.

Asimismo, con respecto a las asociaciones, ademas de los beneficios mencionados y de la
importancia de este factor, Ayllu y Tinkuapp mencionan que no habria otros motivos que no sea el
networking para pertenecer a una asociacion o redes, ya que, en cierto punto, representa mucho tiempo

invertido.

“[...] Valen méas aqui los contactos que las habilidades. Con las habilidades no tienes
suficiente. Necesitas contacto, necesitas amigos y para eso necesitas la incubadora como la

asociacion (Juan Carlos Zamalloa, comunicacion personal, 29 de octubre, 2019).

De todo lo expuesto en este factor, Cynthia Alvarez, (comunicacion personal, 16 de
diciembre, 2019) concluye que “la relacion en cuanto a la edad en las que se encuentra las fintech y
el interés en pertenecer a una asociacion dependera de cual es el nivel de desarrollo del modelo de
negocio y la experiencia de los fundadores. Ademas, refuerza que las incubadoras o estas redes te
permiten tener acceso a recursos, compartir conocimientos, a poder conocer otras experiencias que te
permitan justamente mejorar e identificar algunos errores que son experiencias enriquecedoras son

basicas, pero no son indispensables para todos los equipos, pero ahi depende del equipo”.

En sintesis, en cuanto al soporte y mentoria se concluye que las fintech del estudio valoran el
networking obtenido en los espacios de exposicion, esto puede ser en asociaciones, incubadoras y
aceleradoras (ver Tabla 20). Asimismo, la importancia que la fintech otorga a todo lo que concierne
el soporte y mentoria dependera de la etapa de crecimiento que se encuentra, su modelo de negocio y

la experiencia del emprendedor en términos de formacion.
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Tabla 20: Resumen de hallazgos: Soporte y mentoria

z . . Hello Tinku ..
N R A st Ayllu  WepayU | Culqi | Zest Capital Fash Zum Apy Tienda Pago
Categoria ES5: Incubadoras, aceleradoras y asociaciones
Asociacion Si Si Si Si Si Si Si Si
Incubadora No UDEP | WAYRA No Si | Endeavor | No No
Aceleradora No No NO Si No No No No

e. Banca tradicional

e.l. Categoria E6: Relacion con la banca
Esta categoria aborda principalmente, el tipo de relacion de la fintech estudiadas con la banca
tradicional, el cual esencialmente se define como de competencia, no competidora, complementaria

0 no tener ninguna relacion segun el modelo de negocio de la fintech.

De las fintech seleccionadas, se identifico que casi la totalidad no son competidores de los
bancos, dado que se enfocan en distintos nichos. Por un lado, WePayU como Fash consideran que
actualmente no tienen ningun tipo de relacion con los bancos o les resulta indiferente en estos

momentos debido a que “tienen nichos distintos”.

“Todos queremos que sean nuestros aliados en algiin momento, pero no son competidores.
Tenemos nichos distintos [...] Ahorita, me es indiferente la relacion que tengo” (José

Escalante, comunicacion personal, 14 de noviembre, 2019)

Sin embargo, en el caso de Fash, de acuerdo a la teoria consultada, opinion de especialistas y criterio
de los investigadores, esta tendria una relacion de competencia puesto que el servicio que brinda es
similar al de la banca tradicional. Pese a ello, la fintech considera que el objetivo es ser

complementario a largo plazo en términos de inclusion financiera.

Asimismo, para Zest Capital algunos bancos como BCP, BBVA, INTERBANK y SCOTIABANK
llegan a ser su competencia, dado que también poseen una cartera de servicios en fondos de inversion;
sin embargo, aquellos bancos que no poseen este servicio podrian ser aliados porque no tienen
desarrollada su parte de la banca privada y no pueden armar su propia gestion empresarial, por lo cual

tercerizan ese servicio, tal como lo menciona Arthur Silva:
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“Mira depende del tipo de banco, hoy dia los grandes bancos del Pera son competidores. Los
bancos de segundo aporte lo que llamamos estos si pueden ser aliados, porque son bancos
que no tienen desarrollada su parte de la banca privada, no tienen efectivo no pueden armar
su propia gestion empresarial entonces prefieren tercerizar ese servicio” (Arthur Silva,

comunicacion personal, 5 de noviembre, 2019)

En el caso de la finfech mencionada, la especialista hace hincapié en que habra una relacion
de competencia entre banca y fintech cuando comparten el mismo core de negocio y no se visualiza
animos de colaboracion, a pesar que en otros segmentos de servicios brindados por las fintech se ha
visto mayores esfuerzos. Esto comparte Claudio Rodrigues (comunicacion personal, 12 de diciembre,
2019), quién sefiala que las fintech que se encargan de servicios como pagos, transferencias, interés
esta pegado a una banca porque él no tiene producto, en estos casos seria el complemento del banco.
Sin embargo, cuando el producto que ofrece el banco también lo ofrece la fintech, eso si se convierte

en competencia.

Por otro lado, hay un grupo de fintech, pertenecientes a esta investigacion, quienes poseen
una relacion de complementariedad con la banca tradicional. Por ejemplo, para fintech como Ayllu,
Tienda Pago y Hello Zum, los bancos son o podrian ser clientes de estas, pues pagarian por un servicio
de intermediacion con clientes o de seguridad, respectivamente, tal como lo menciona el CEO de

Ayllu:

“La banca es uno de los pilares para Ayllu, somos intermediarios entre ellos y la relacion es
completamente positiva ya que sin ellos no podemos trabajar, ese es nuestro modelo de

negocio” (Juan Carlos Zamalloa, comunicacion personal, 29 de octubre, 2019)

Para otras fintech como Culqui y TinkuApp consideran que podria existir una sociedad, en la
cual no haya una transacciéon econdémica de pago, pero si una colaboraciéon mutua. En el caso de
Tienda Pago, sus clientes pagan los préstamos que se les otorgan en las distintas entidades bancarias;
TinkuApp considera que su relacion podria ser de aliados en el futuro a través de una integracion
técnica entre las ofertas; finalmente, Culqi, tras la alianza con Krealo de Credicorp considera que es
una oportunidad para fortalecerse y brindar mejores servicios. En este tltimo caso se ha identificado
que la relacion entre las fintech y la banca ha ido evolucionando en el tiempo, pasando de ser poco
relevantes en el sector y competidores, a ser aceleradores del sistema financiero. Tal como menciona

Claudio Rodrigues, Gerente de Transformacion Digital de Interbank:
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“Cuando nacid las fintech, las bancas miraban las fintech y pensaban son insignificantes [...]
Después las fintech empezaron a crecer y las bancas empezaron a mirar a las fintech como
enemigos, trataban de robar al mercado y ese es un problema, pero la evoluciéon de mercado
mostrd que no son enemigos sino al revés son aceleradores entonces [...] Para ellos fintech
son quienes tienen una agilidad que los grandes no tienen y que los pueden apoyarse en esas
fintech. Hay maneras de apoyar: por comprar la fintech, hacer una o puede hacer un convenio
con la fintech, pero igual tener una marca va a depender mucho de quien es el duefio del

producto” (comunicacion personal, 12 de diciembre, 2019).

Finalmente, a pesar de los avances en la relacion entre estos dos actores, la cultura de
colaboracion y alianzas tiene que mejorar y el temor se encuentra en que “no se sabe hasta qué punto
pueda llegar a ser competencia o no y en ese sentido prefieren no iniciar esfuerzos de colaboracion”

(Cinthya Alvarez, comunicacién personal, 16 de diciembre, 2019).

En conclusion, la totalidad de las fintech del estudio, tienen o podrian tener una relacion con
la banca tradicional, ya sea colaborativa, asociativa o de complementariedad. Asimismo, tener una
relacion con la banca resulta un factor relevante para fintech como WepayU y Ayllu quienes requieren
de la data y/o servicios de la banca para poder brindar sus servicios (ver Tabla 21). Por ende, tener

una relacion con la banca dependera del modelo de negocio que tiene una fintech.

Tabla 21: Resumen de hallazgos: Banca tradicional

Banca ] ]
Tradici Zest Capital Fash gfllll:: T:lku Tl;zn((l)a

onal y pp g

Categoria ES: Incubadoras, aceleradoras y asociaciones
Relaci6 Compleme |Ningu No . Competencia/Col |Conpeti |Compleme No .| Compleme
ncon la . competidora/As s, . completi .
ntaria na L aboracion dores ntaria ntaria
banca ociacion dora
/. Cliente

f.1. Categoria E7: Perfil del cliente y experiencia del usuario
En la presente categoria se profundiza sobre el perfil del cliente de cada fintech y la
experiencia de usuario que brindan a su cliente. De esta forma se ha identificado diferentes perfiles

entre clientes corporativos, microempresarios, inversionistas y personas naturales.

Si bien autores como Igual (2016) considera que un perfil de cliente predominante para las

Fintech son los millennials. Para las Fintech estudiadas se identificd que Culqi y Tienda Pago tienen
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clientes corporativos y microempresarios por el modelo de sus negocios, Zest Capital y WepayU, por
su parte atienden a personas naturales y microempresarios, finalmente en el caso de Hello Zum su
cliente es solo corporativo y Ayllu sus clientes son corporativos, microempresarios y personas
naturales; mientras que Fash y Tinkuapp atienden a microempresarios. En ese sentido, la especialista
de incubadoras, asegura que el perfil de los clientes va a depender de la necesidad que busque atender

la Fintech.

De lo hallado, coincide con Solviev (2018) quién menciona que existen otros perfiles de
clientes en el sistema financiero como los pequefios y medianos negocios, los cuales buscan otras
alternativas especializadas y son el foco de las fintech,; a diferencia de la banca tradicional que se

orienta a las grandes empresas.

Por otro lado, para lograr captar a sus respectivos clientes, las fintech del estudio, en primer
lugar, identificaron una necesidad, para posteriormente atenderla. En ese sentido, Gwendolyn

Sanchez especialista de startups menciona lo siguiente:

“Hay clientes que tienen de repente una cierta necesidad y por eso es que los sentimientos
abordan esa necesidad y alcanzan una solucion. Este startup identifico esos problemas o
necesidades con las bodegas o las personas que estan manejando estos microempresarios
porque a veces estan sobrecargados con tantas carreras financieras que no pueden acceder a

veces ni saben de repente [...]” (comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019).

El caso de Hello Zum resulta particular, pues sus clientes son las pocas compafiias de seguro
que existen en el pais, lo cual la segmentacion de este tipo de clientes ha limitado su crecimiento,
pues esta representa un total de 3% del 3% de la region. En ese sentido la especialista en incubadoras,
resalta que, para este caso en particular, es importante la identificacion del cliente, recomendando
que, si el negocio es mas rentable en otros paises, lo ideal es que pueda escalarse al extranjero

(Gwendolyn Sanchez, comunicacion personal, 17 de noviembre, 2019).

Con respecto a la experiencia de usuario, todas las fintech seleccionadas mencionan que no
presentan inconvenientes para mantener una relacion a largo plazo con los clientes y consideran
crucial para sus negocios atender de la mejor forma sus necesidades, solucionando los problemas que
presenten al momento de la interaccion con el servicio. De esta forma, la experiencia satisfactoria del
cliente influye en el crecimiento de la fintech; un ejemplo es Ayllu, quien busca mejorar la experiencia

de sus servicios a partir de la opinion de los clientes insatisfechos “mas contribuyen los clientes
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insatisfechos, ya que son los que brindan las oportunidades de mejora” (Juan Carlos Zamalloa,

comunicacion personal, 29 de octubre, 2019)

Sobre lo anterior, la especialista en fintech, Cynthia Alvarez, considera que los elementos
mas valorados por los clientes, son la accesibilidad, la cual es de vital importancia para los clientes
ya que son ellos quienes prefieren contar con un servicio inmediato; que les solucione el problema,

sea seguro y de facil uso (comunicacion personal, 16 de diciembre, 2019).

En la misma linea, la especialista de la red de inversionistas angeles fintech afiade que el
atributo de la seguridad y confianza son los que tienen mayor influencia en la relacion y experiencia

de los clientes, como lo explica a continuacion:

[...] La seguridad es un atributo clave para yo decidir si yo opto por este banco o no, eso es
claro en los atributos de mayor que tomas en cuenta para optar por A o B [...] Entonces eso
no va a cambiar porque es online, es otro canal simplemente, el usuario es el mismo ser
humano, la empresa es la misma empresa que esta buscando eso, es como un desfogue de la

categoria finanzas (Elizabeth Gomez, comunicacion personal, 17 de diciembre, 2019).

En base a los hallazgos descritos, se puede concluir en primer lugar que el perfil del cliente
de las fintech seleccionadas, son personas naturales, clientes corporativos y microempresarios. Si bien
el uso de la tecnologia estd orientado a un publico joven, esto no excluye a otros perfiles de clientes
que buscan nuevas alternativas mas especializadas a la del sistema financiero (ver Tabla 22). En
segundo lugar, el factor perfil del cliente resulta muy relevante para las fintech del estudio, ya que su
propuesta de valor esta centrada en las necesidades especificas de sus clientes y los toman en cuenta
para desarrollar mejoras en la experiencia del usuario. En este sentido, las Fintech seleccionadas
buscan ofrecer a sus clientes un servicio que sea seguro y de facil uso. Finalmente, consideran que

una buena experiencia al cliente puede llevarlas a captar otros potenciales.

Tabla 22: Resumen de hallazgos: Cliente

Cliente Ayllu WepayU Culgi Zest Capital Fash gﬁl,',? T:;)l;u Tienda Pago
Categoria I7: Perfil cliente

Personas naturales Si Si No Si No No No No

Microempresario Si Si Si Si Si No Si Si

Cliente corporativo Si No Si No No Si No Si

Categoria I7: experiencia de usuario

Seguridad Si Si Si Si Si

Facil uso Si Si Si Si
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Confianza Si Si Si Si Si Si
Solucion agil Si Si Si Si

A continuacion, se presentara la sintesis del analisis realizado, el cual resume la valoracion
de los factores clave de crecimiento por los CEOs (ver Anexo R), especialistas y los investigadores.

De esta forma se responde a los objetivos de la investigacion (ver Figura 9).

Figura 9: Factores clave de crecimiento propuesto por fintech y especialistas
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

1. Conclusiones

La presente investigacion analiza los factores clave de crecimiento de las ocho fintech que
pertenecen a las categorias con mayor crecimiento en Lima Metropolitana. En ese sentido la
investigacion identifico trece factores, siete internos y seis externos, cuya clasificacion se adapta al

enfoque determinista de crecimiento empresarial.

Si bien no hay literatura especifica sobre los factores de crecimiento de las fintech, se tomd
como referencia algunos factores de crecimiento empresarial, startup y estudios de desarrollo de la
industria fintech en el contexto local. De esta forma el presente estudio revela que para las Fintech
seleccionadas los factores internos tienen una mayor influencia en el crecimiento que los externos;
esto podria explicarse debido a su naturaleza en términos de agilidad, dinamismo, diversidad en sus
equipos y, principalmente, porque los mismos emprendedores fintech tienen el control sobre estos

factores para tomar decisiones en base en su experiencia y formacion académica.

Asimismo, de los trece factores de crecimiento identificados, ocho resultaron claves para el
crecimiento de las Fintech del estudio. Por un lado, entre los factores internos clave se encuentra el
perfil del emprendedor, las caracteristicas de las Fintech, el equipo, la innovacion y la seguridad. En
primer lugar, con respecto al perfil del emprendedor, todas las Fintech del estudio cuentan con CEOs
varones que tienen una edad promedio de 32 afios. Este factor resulta ser clave, ya que el emprendedor
en base a su experiencia previa y formacion académica tiene la motivacion de emprender para formar
y/o liderar su equipo. Para las fintech del estudio, la motivacion es el pilar para la creacion y
sostenibilidad del negocio. Ademas, sus experiencias relacionadas al sistema financiero les brinda un
mejor entendimiento del segmento y sector fintech en el que se encuentran, permitiendo comprender
la necesidad de sus clientes y brindarles una solucion 4gil e innovadora. Sin embargo, este tipo de
experiencia no ha sido indispensable para todas, ya que también cuentan con experiencia en otros

emprendimientos, la cual les sirve de soporte para el liderazgo y la gestion.

En segundo lugar, sobre las Fintech estudiadas se identific que pertenecen a distintas etapas
de crecimiento. Las que pertenecen a la etapa de gestacion y nacimiento tienen caracteristicas de
startups, mientras que las que pertenecen a las etapas de desarrollo y expansion son emprendimientos
dinamicos. En ese contexto, con respecto a las caracteristicas de las fintech seleccionadas, se
identific6 que las que pertenecen a las dos primeras etapas tienen un promedio de dos afios en el

mercado, mientras que las que pertenecen a las dos tltimas etapas tienen en promedio cinco afios en
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el mercado. Sin embargo, se encontré que un mayor tiempo en el mercado no necesariamente significa
una etapa avanzada de crecimiento, esto puede explicarse a través de otras variables como el

emprendedor, el equipo, financiamiento, caracteristicas de sus clientes y las condiciones de mercado.

Ademas, otras caracteristicas de las Fintech se encuentran mas vinculadas al crecimiento,
tales como el segmento, modelo de negocio y propuesta de valor. De lo anterior, se identificé que las
Fintech de los segmentos de insurtech, finanzas empresariales e inversiones son mas sensibles a ser
afectadas por las caracteristicas del mercado, que no se encuentran muy desarrolladas en el pais, tales
como la cultura de sus clientes, la inclusioén financiera, niveles de informalidad, entre otras; a
diferencia de los segmentos de préstamos, pagos y transferencias, finanzas personales y marketplace
de préstamos y ahorro. Asimismo, el modelo de negocio y la propuesta de valor son complementarias
y tienen incidencia en el crecimiento de las fintech, porque se apoyan en la tecnologia, y pese a que
no todas las fintech de este estudio poseen un elemento diferenciador consolidado y dificil de imitar,

poseen una propuesta de valor que los mantiene en el mercado.

En tercer lugar, el equipo es un factor clave para el crecimiento de las fintech estudiadas, en
las cuales se identificd que presentan un amplio rango promedio de intergeneracionalidad de 25 a 32
afos, lo cual otorga a los equipos dinamica y experiencia. Con respecto a la experiencia, se ha
identificado que todos los miembros de las Fintech seleccionadas cuentan con experiencia en el
sector de negocios y/o tecnologico, lo cual les ha permitido formar equipos multidisciplinarios con
perfiles técnicos como ingenieros de software, analistas de datos, informaticos, entre otros; y de
negocios como finanzas, marketing y administracion, lo cual representa una gran fortaleza para las
Fintech porque les facilita el proceso de adaptacion al mercado para orientar mejor sus soluciones
financieras. Asimismo, este factor tiene una relacion colaborativa con el emprendedor, puesto que, el
equipo trabaja, junto al emprendedor, con el fin de cumplir con objetivos trazados para el crecimiento

de las Fintech.

En cuarto lugar, la innovacion, representa un factor clave para su crecimiento, debido a que
es una caracteristica propia de las fintech. Para las Fintech del estudio, varia segin su modelo de
negocio, realizando innovaciones cuyo predominio se centra en innovaciones de procesos; pero, a
medida que las fintech crecen, también desarrollan otros tipos de innovaciones, las cuales tienden a
orientarse a la mejora de sus servicios y sus formas organizacionales. De esto se entiende que la
innovaciéon estd presente de manera constante a las etapas de crecimiento de las Fintech
seleccionadas, la cual no necesariamente depende de la tecnologia, sino también de tropicalizan ideas

existentes en otros ecosistemas y que son aceptadas por su publico objetivo.
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En quinto lugar, el factor seguridad resulta clave para las Fintech del estudio puesto que esta
relacionada con la confianza de los clientes. En ese sentido, una mala gestiéon de los riesgos
operacionales y de seguridad de datos impactaria en la credibilidad de las fintech y en la continuidad
en el mercado. En el caso de las Fintech seleccionadas, se ha identificado que todas presentan riesgo
de seguridad de datos, los cuales, Fash y Tienda Pago, fintech de préstamos, realizan un control
interno, mientras que seis finfech restantes transfieren el riesgo a empresas especializadas en
seguridad con el fin de reducir el riesgo en la seguridad de datos del cliente. Asimismo, por el lado
de los riesgos operacionales, los cuales dependen de cada modelo de negocio, tiene relevancia la
adquisicion o desarrollo de tecnologia especializada en mitigar estos riesgos. Estas adquisiciones o
desarrollos, estdn condicionadas a la estrategia y necesidad de las fintech del presente estudio, segun
la etapa en la que se encuentren, como son los casos de Hello Zum, Zest Capital, Culqi y Tienda Pago;
quienes se encuentran en las etapas de desarrollo y expansion y se ven en la necesidad de implementar

nuevas tecnologias sofisticadas como las APIs, Big Data e inteligencia artificial.

Por otro lado, con respecto a los factores externos que resultan clave para el crecimiento de
las Fintech estudiadas se encuentran las condiciones de mercado, acceso a capital y clientes. El sexto
factor, condiciones del mercado, resulta clave para todas las fintech de este estudio, debido a la
capacidad de los emprendedores Fintech para identificar las oportunidades y limitaciones
principalmente en las caracteristicas del mercado financiero e infraestructura tecnoldgica. Con
respecto a la primera, de las variables: educacion financiera, deficiencias del sistema tradicional, nivel
de bancarizacion e informalidad; se identifico que las que impactan en toda las fintech del estudio son
las deficiencias del sistema tradicional y la educacion financiera, principalmente debido a su modelo
de negocio. Asimismo, en cuanto a la infraestructura tecnoldgica, para todos los casos, se terceriza la
tecnologia utilizada. Adicionalmente, el nivel de sofisticacion en las tecnologias utilizadas variara
segun la necesidad en la etapa de crecimiento. Finalmente, en su mayoria consideran que para el nivel

operaciones que realizan las fintech, hay disponibilidad de talento tecnoldgico en el mercado peruano.

En séptimo lugar, el acceso a capital cumple un objetivo distinto en cada etapa en la que se
encuentran las Fintech del estudio, pero siempre orientado al crecimiento. A partir de ello, se
identifica que la principal fuente de financiamiento en la etapa inicial de las fintech del estudio es el
capital propio. Asimismo, también algunas han recibido financiamientos publicos, a través de
concurso y otras han recibido capitales como fondos de inversion y venture capital. Sin embargo,
ninguna ha optado por adquirir financiamiento bancario. En ese sentido se infiere que las fintech

seleccionadas, en todos los casos buscan que el costo financiero asociado al financiero sea nulo o lo
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mas bajo posible, optando por opciones en las cuales la rentabilidad del inversionista, sea mediando
el retorno financiero de la operacion del negocio. Por otro lado, la estrategia de financiamiento sera
acorde a la etapa en la que se encuentre cada fintech. Para el caso de las finfech en las etapas de
gestacion y nacimiento, su financiamiento se baso en capital propio y/o concursos del Estado como
Startup Pert, incubadoras como Emprende UP; a diferencia de las fintech de las etapas de desarrollo
y expansion, accedieron a financiamiento privado con fuentes de financiamiento como ventures

capital, fondos de inversion, para escalar y replicar su modelo negocio a nivel local y en otros paises.

En octavo lugar, sobre el factor cliente se identifico que los perfiles de los clientes de las
fintech seleccionadas en su mayoria son microempresarios, lo cual se relaciona con las caracteristicas
del mercado peruano, en el porcentaje que representan las mipyes en la economia local. Asimismo,
tanto los clientes microempresarios como las personas personales naturales de las fintech se
caracterizan porque sus necesidades se encuentran desatendidas por sistema financiero tradicional o

los costos y procesos son mas restrictivos para ellos.

Por otro lado, con respecto a la experiencia del usuario se identifico que para todas las fintech
del estudio son importantes variables como la seguridad, la confianza, la facilidad de uso y la agilidad
de respuesta, independientemente de su modelo de negocio y etapa de crecimiento. Sin embargo, para
algunos segmentos cobraran mas relevancia. Por ejemplo para las fintech intermediacion como
Aylly, WepayU y Culqi seran mas relevantes la seguridad y la facilidad de uso; para las fintech de
inversiones y seguros , como Zest Capital y Hello Zum, respectivamente, la seguridad y la confianza
deben destacar a los ojos de su cliente; asimismo, para la Fintech de gestion de finanzas empresariales,
la facilidad de uso y brindar una solucion agil resultan mas importantes; por ultimo, para las Fintech
de préstamos como Tienda Pago y Fash, la seguridad, la confianza y la facilidad de uso son
indispensables en su modelo de negocio. de como es para, se considera que este factor es clave para
el crecimiento, ya que las fintech disefian su propuesta de valor y mejoras en la experiencia de usuario
para fidelizar y atraer nuevos clientes. Lo anterior se debe a que en las fintech de intermediacion el
cliente tiene mayor autonomia, mientras que en las otras hay un acompafnamiento por parte de las

fintech durante todo el proceso.

Finalmente, se concluye que los factores de crecimiento de las fintech seleccionadas estan
relacionados a la etapa de crecimiento, puesto que se identificd que, de los trece factores, ocho son
transversales a la etapa crecimiento de todas las fintech, y el grado de relevancia de otros tres factores
varian de acuerdo a cada etapa. En el caso de los factores transversales, estos son el perfil del

emprendedor, el equipo, la seguridad, caracteristicas de la fintech, condiciones de mercado, acceso a
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capital, clientes e innovacion. Por otro lado, los factores que varian segun la etapa son el soporte y
mentoria, la planificacion y el marketing, mientras que la banca tradicional y el gobierno y soporte

regulatorio se identific6 que son indiferentes para el crecimiento de las fintech estudiadas.
2. Recomendaciones

En este apartado se presentan recomendaciones para los fundadores o CEOs de la fintech
seleccionadas, siendo el principal objetivo que, a partir de los factores clave identificados, orienten
sus esfuerzos hacia ellos para reconocer oportunidades y/o limitaciones en el crecimiento de las
fintech. Asimismo, para que futuros emprendedores fintech tengan una referencia sobre los factores
claves identificados en las fintech de los modelos de negocio del estudio. Por otro lado, para los policy
makers, en su rol de tomadores de decisiones, pueden encontrar 1til esta investigacion, pues, a partir
de la experiencia recogida, en ocho fintech peruanas, pueden conocer la realidad de estas y usarlas
como insumo de andlisis para el debate las politicas que limiten o impulsen el crecimiento de esto

sector.
7.4. Para los emprendedores

Por un lado, sobre los factores internos de crecimiento se recomienda que los emprendedores
de las fintech gestionen cuidadosamente los factores internos. En primer lugar, continuen
actualizandose en en temas de tecnologia vinculadas al sector Fintech, puesto que, en un contexto de
transformacion digital, serd una ventaja por el conocimiento y las técnicas que podrian aplicar en sus
fintech. En segundo lugar, aprovechar la intergeneracionalidad y multidisciplinariedad con las que
cuentan sus equipos para generar sinergias entre la expertise del sector y agilidad, asi como los

perfiles tecnologicos y de negocios para el crecimiento de la Fintech y de los miembros del equipo.

En tercer lugar, buscar un elemento potente que les permita diferenciarse frente a los actuales
y futuros competidores del sector. En cuarto lugar, observar las innovaciones que realizan sus
competidores locales y similares en otros ecosistemas, para incorporar las buenas practicas que se

adapten a sus modelos de negocio que les permitan aportar en su crecimiento.

Por ultimo, identificar adecuadamente todos los riesgos propios de su modelo de negocio para
transferir aquellos sobre los cuales la Fintech no tiene control; y gestionar internamente aquellos que

si controla.

Por otro lado, sobre los factores externos de crecimiento se recomienda identificar aquellos

que impactan considerablemente el crecimiento de las fintech, y que, a pesar de no tener control sobre

114



estas variables, debe establecerse estrategias de respuesta en cada caso. En primer lugar, se debe
evaluar correctamente las condiciones de mercado para el modelo de negocio de la fintech, de esta
forma identificar las oportunidades y limitaciones para su crecimiento, optando por estrategias de
escalamiento que pueden darse al interior del pais o en otros paises. Asimismo, mantenerse informado
sobre los cambios de las condiciones donde opera la Fintech, a fin de tomar decisiones mas acertadas

para su crecimiento.

En segundo lugar, sobre el acceso a capital, se recomienda mantener el esquema de costo
financiero nulo o bajo. Asimismo, para tener una mayor escalabilidad debe buscarse participar en
espacios de financiamiento que apoyen estos objetivos tales como, concursos, redes de inversionistas
nacionales o extranjeros. En ese sentido, deben contar con las planificaciones y proyecciones

financieras que respaldan al proyecto frente al inversionista.

En tercer lugar, sobre los clientes, buscar conocer constantemente las necesidades de los
clientes, para satisfacerlos y mantener una relacion a largo plazo, a través del uso de herramientas
agiles como el buyer person, user experience, blueprint, entre otras que le permita identificar los

puntos criticos de la experiencia de los clientes y de las nuevas necesidades que surjan.
7.5. Para los policy makers y nuevos emprendedores fintech

Se recomienda que los policy maker impulsen politicas piblicas que fomenten la promocion
de las fintech como soluciones financieras digitales para los negocios y personas naturales en el Pert,

dado que todavia existe un alto desconocimiento de estas alternativas.

Por otro lado, se recomienda que generen mas espacios de interaccion para todos los actores
del ecosistema fintech, permitiendo que los emprendedores amplien sus redes de contacto y concreten
alianzas que puedan otorgarles oportunidades para su crecimiento. Asimismo, se recomienda que se
impulsen carreras tecnologicas que provean, en el mediano plazo, talento peruano capacitado y apto

para ser competente en el mercado laboral, en un contexto de transformacion digital.

Ademas, se recomienda realizar estudios, con mayor representatividad, asociados al sector
fintech y los factores que determinan su crecimiento; dado que, en el Peru, hay una escasez de estudios

cuantitativos que expliquen este fenémeno.

Finalmente, se recomienda a los nuevos emprendedores en el sector Fintech, con
caracteristicas similares a las Fintech estudiadas, que consideren las experiencias de estas Fintech, a

fin de tenerlas como una referencia para el crecimiento de sus modelos de negocio.
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LIMITACIONES Y FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

Esta investigacion se suma a los primeros acercamientos al sector Fintech en el Perq,
buscando identificar los factores que permiten el crecimiento de las fintech seleccionadas de los
segmentos con mayor crecimiento en el pais y que operan en Lima Metropolitana. Sin embargo, pese

a todo lo expuesto esta investigacion presento las siguientes limitaciones:

En primer lugar, ante la inexistencia de un modelo tedrico que explique los factores de
crecimiento de las Fintech, y la falta de estudios empiricos en el Pert, se tuvo que adaptar propuestas
de factores de crecimiento empresarial y startups de distintos autores. Asimismo, se tomd como
referencia factores identificados para ecosistemas Fintech de mercados emergentes, como el Pert,
comparables al contexto de las Fintech estudiadas, de esta forma poder para encontrar similitudes y

que puedan ser aplicables a los sujetos de investigacion.

En segundo lugar, con respecto a los sujetos de estudio, dado que las Fintech analizadas son
de diferentes segmentos y son un nimero poco representativo del universo de las fintech peruanas,
los resultados obtenidos no pueden extrapolarse a todas las fintech del contexto local. Asimismo,
debido a que algunos procesos e informaciéon fueron considerados confidenciales por parte de los
CEOs de las Fintech, no se pudo realizar un analisis AMOFHIT, y considerar esta informacion para

el presente estudio.

En tercer lugar, la presente investigacion se limit6 en recoger opinion desde la perspectiva de
los CEOs y especialistas Fintech; sin embargo, se considera que en futuras investigaciones se puedan
entrevistar a otros actores relevantes como los miembros del equipo, los clientes, actores regulatorios

y otros actores del ecosistema, opiniones de estos actores pueden complementar el analisis.

Finalmente, sobre los resultados de la presente investigacion, se espera que estos sirvan de
base para futuros estudios sobre el crecimiento y las oportunidades que existen en el mercado para
las Fintech en el Perli, con una muestra mas representativa del sector, a partir del desarrollo a
profundidad de los factores identificados en esta investigacion. Asimismo, seria provechoso realizar
estudios que inviten al andlisis cuantitativo del grado de relacién de los factores claves con el
crecimiento de las Finfech. En general, se invita a realizar mas investigaciones sobre el ecosistema
Fintech en el Pert, ya sea desde las perspectivas de los distintos actores. Finalmente, frente a la actual
participacion de la academia, se recomienda que abran campos de investigacion en el sector e

impulsar a las Fintech a través de eventos y concursos.
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ANEXO A: Factores internos de crecimiento empresarial de Vier (2016)

Tabla Al: Factores internos de crecimiento empresarial de Vier (2016)

Elementos clave del crecimiento empresarial del nivel agente y negocio

Negocio

Agente

Entorno

Tamafio y edad de la empresa
Ubicacion geografica
Aprendizaje y experiencia
Gestion del conocimiento
Mision y compromiso
Expectativas de crecimiento
Innovacion

Estrategias de marketing
Proveedores

Fusiones y adquisiciones

Nivel de educacion y experiencia
Experiencia en el sector
Experiencia con otras empresas
Experiencia previa exitosa
Insercion en redes de contacto
Temor al fracaso

Objetivos personales
Aspiraciones previas de
crecimiento

Motivaciones en crecimiento
Intenciones de crecimiento

Condiciones de mercado
Dinamismo del sector
Inversionistas

Universidades y mecanismos
de transferencia de tecnologia
Disponibilidad y acceso a los
recursos

Disponibilidad de recursos
humanos y materia prima
Stakeholders

Networking y alianzas
Politicas  publicas  como
soporte de los
emprendimientos.

Adaptado de Vier (2016).
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ANEXO B: Factores externos explicativos del crecimiento empresarial de
Blazquez et al. (2006)

Tabla B1: Factores externos explicativos del crecimiento empresarial de Blazquez et al. (2006)

Factores externos del crecimiento empresarial

Factores externos sectoriales Factores externos del macroentorno
Los competidores La demanda
Los clientes Las mejores tecnologicas
Los proveedores La accesibilidad a créditos privados

El apoyo gubernamental

'Adaptado de Blazquez et al. (2006).
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ANEXO C: Factores de desarrollo de la industria fintech peruana de
Galarreta et al. (2019)

Tabla C1: Factores de desarrollo de la industria fintech peruana de Galarreta et al. (2019)

Fuente: Galarreta et al. (2019).
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ANEXO D: Analisis comparativo de los factores de crecimiento recogidos en la teoria

Figura D1: Analisis comparativo de los factores de crecimiento recogidos en la teoria

Factores de crecimeinto identificados en la teoria de crecimiento empresarial, startup vy fintech

Acceso al mercado/Infraestructura

Dinamizmo del sector Edad v el tamafio El equipo del mercado Normatividad v leves

Inversion v capital de trabajo La motivacion Marketing - Gobierno v soporte regulatorio sistema financiero
- Academia La estructura de propiedad Ingresos Acceso a capital asociaciones y fomento

Dizpenibilidad de los recursos

humanos Gestion del conocimiento El lider Expertise financiero v tecnologico fintech

Politicas publicas Los competidores Capital de inversidn clientes fintech Mercado financiera

Importancia de los

- Plan de negocios

stakeholders Los clientes Instituciones de la banca tradicional infrasstructra y tecnologia
Nivel de educacion v comunicacion entre dimensiones
experiencia Los proveedores Capacidad de ejecucion Soporte v mentoria del ecosistema

Experiencia en el sector

La demanda

Respuesta a Ia crisis

Centricidad en el cliente

-regulacitrn de la ndustnia

Experiencia con otras
BMpresas

- Laz mejores tecnologicas

Proveedores

Margen de beneficio

condiciones del sistema
financiero

Experiencia previa exitosa

La accestbilidad a créditos
privados

Fusiones v adquisiciones

Aceeso a la informacion

caracterizticas del mercado
finnacieros(demanda se servicios
v milenials)

Insercion en redes de
contacto

El apove gubernamental

Innovacion

E=zcalabilidad

caracteristicas de las
fintech(satisfaccion v
seguridad)

Temor al fracaso

Tamafio v edad de la empresa

Estrategias de marketing

Facilidad de cumplimiento

Mision v compromiso

Objetivos personales

Ubicacion geografica

Agilidad

Innovacion

Equilibrio entre el trabajo v
familia

Aspiraciones previas de
crecimiento

Aprendizaje y experiencia

Gestion de Seguridad

Modelo de negocio

Motivaciones en
crecimiento

Gestion del conocimiento

Expectativas de
crecimiento

Intenciones de crecimiento
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Figura D1: Analisis comparativo de los factores de crecimiento recogidos en la teoria

(continuacion)

Qutput 1: Factores de crecimiento
identificados en la teoria

Output 2: Factores de crecimiento fintech -

Validados

Color FACTORES EXTERNOS

FACTORES EXTERNOS

Infraestructura de mercado

Condiciones de Mercado

Financiamiento

Acceso a Capital

Soporte v Mentoria

Soporte v Mentoria

Dizponibilidad de talento en tecnelogia v finanzas

Gobierno v Soporte Regulatorio

Gobieme v soporte regulatorio Clientes
Importancia de los stakeholders Banca Tradicional
- Instituciones de 1a banca tradicional
FACTORES INTERNOS
Color FACTORES INTERNOS
Perfil del emprendedor Pertil del emprendedor

Caracteristica de la fintech

Caracteristicas de las Fintech

El equipo Equipo
Innovacién Innovacion
Marketing Seguridad
infraestructura tecnolégica Marketing
Rentabilidad Planificacion

Propuesta de valor

Confianza
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ANEXO E: Roles y responsabilidades del regulador
Tabla E1: Roles y responsabilidades del regulador

Rol ‘ Responsabilidad

Regulador -Configurador de regulacion del ecosistema.
-Administrador de servicios de gobiernos(residencias)
- Implementar las politicas

Configurador de | -Desarrollo de los objetivos econémicos y de todos los ecosistemas

politicas

Financiador -Propio proveedor de financiamiento del ecosistema.
-Inversionista en infraestructura que soporta adecuadamente el ecosistema

Desarrollador -Define la oferta de aceleradoras
-Establece el servicio estandar del ecosistema
-Instala la administracion y mantenimiento de la infraestructura invierte en servicios
para soportar el cumplimiento de las aceleradoras de negocio

Operador -Parte de bienes raices y administracion de servicios para desarrolladores

Proveedor de | -Proveedor de especificos servicios que estan divididos en tres categorias: 1.

servicio Superestructura: Oficinas, espacios de trabajo y unidades suministradas
2.Utilidades: gas, agua, telecomunicaciones, servicio eléctrico
3.Valor afiadido al servicio: logistico, de mercado, exportaciones

Fuente: Diemers et al. (2015).
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ANEXO F: Universo de Fintech en el Peru

Figura F1: Universo de Fintech en el Peru

Fuente: Salinas (2019).
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ANEXO G: Matriz de consistencia

Tabla G1: Matriz de consistencia de la investigacion
Objetivo

general

Caracterizar los
factores clave
de crecimiento
de las Fintech

de los
segmentos con
mayor

crecimiento que
operan en Lima
Metropolitana
al 2019.

.. : Variables de Métodos y Fuentes de
Objetivos especificos . . . iy
estudio Herramientas informacion
Analisis
documental Ripollés y Menguzzato,
Revision de [2001), (Blazquez, 2016),
Identificar los factores | Modelos de |literatura a partir |(Barba,2007) Galarreta,
clave del crecimiento de |factores de |[de un andlisis |Ishara, Llanca y Rivera
las fintech desde una |crecimiento Bibliométrico (2019) Fellénder, Siri y
perspectiva tedrica 'y |empresarial, startup | Analisis de |Teigland (2018);
empirica. y fintech contenido Madaleno, Nathan,
Identificaciéon ~[Overman y  Waights
de variables de ((2018); Igual (2016)
estudio
Barringer, Jones &
Neubaum (2004),

Describir las principales
caracteristicas de las
fintech seleccionadas en
el entorno en el que se
desarrollan.

Analisis interno y
del entorno de las
fintech
seleccionadas

Caracterizar los factores
clave de crecimiento de
las fintech estudiadas,
utilizando como
referencia los factores

Factores clave de
crecimiento
internos y externos
de las fintech
seleccionadas

clave identificados.

Conocer la relacion
existente  entre  los
factores clave de

crecimiento y la etapa de
crecimiento en la que se
encuentran las fintech
estudiadas

Factores clave de
crecimiento
identificados y
etapas de
crecimiento de las
\fintech

Analisis
documental
Revision de
literatura a partir
de un analisis
Bibliométrico
Analisis
contenido
Identificacion
de variables de
estudio
Analisis
Cualitativo
Entrevistas
Semi
estructuradas a
profundidad

de

Ichniowski et al., (2015)
y Pefla (2002), Lee y
Shin (2018); Gomber,
Koch y Siering (2017);
Schindler (2017);
Zavolokina, Dolata y
Schwabe (2016)

Nicoletti (2017) Ryu
(2018); Das (2018),
(Artie y Kwok ,2017)
Lee y Shin, 2018; Das,
2018 , Weichert (2017)

Vodanovic Legal (2018)
(Blazquez, 2006 p.7).
BID y Finnovista (2018)
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ANEXO H: Guia de Entrevista CEO

Estimado (nombre del entrevistado) buenos dias/tardes. En primer lugar, agradecerle por
brindarnos su tiempo y recibirnos el dia de hoy. Mi nombre es (Rosa/Fanny/Rodrigo) y junto a
(Rosa/Fanny/Rodrigo), estudiantes del décimo ciclo de la Facultad de Gestion de la Pontificia
Universidad Catolica del Pert, nos encontramos realizando la tesis “Factores clave de crecimiento de

las Fintech de Lima Metropolitana. Un estudio de caso multiple”

Siendo “nombre de la Fintech” uno de los sujetos de la investigacion, la presente entrevista
tiene como objetivo recoger sus impresiones sobre los factores claves que han permitido el
crecimiento de (nombre de la Fintech) desde su fundacion. Para ello, nos centraremos en preguntarle

sobre factores que hemos identificado en la literatura de crecimiento empresarial, startup y Fintech.

Antes de comenzar queremos tener su aprobacion para poder grabar esta entrevista,
resaltando que toda informacion que nos brindara es de estricto caracter confidencial y serd solo
utilizada para fines de la investigacion. En caso desee guardar el anonimato de su identidad, la
informacion puede ser codificada. Puede sefialar si ha comprendido, y estd de acuerdo con las

condiciones indicadas (ACEPTA)
Datos de identificacion [Anexo 1]
Nombre:
Edad:
Cargo:
Formacion académica/especializacion

Para tener una misma comprension de lo que involucra crecimiento empresarial,
entendamoslo como el proceso de adaptacion que atraviesan las organizaciones, debido a cambios
exigidos por el entorno o por decisiones internas de los directivos de las organizaciones en términos
de estructura de la empresa, en la capacidad de produccion, adquisicion de nuevos recursos o nivel
de ventas, respaldados por los cambios organizacionales y capacidad financiera con el objetivo de

mantener su competitividad en el tiempo (Blazquez 2005 citado en Blazquez et al. 2006a).
Sobre el perfil del emprendedor(a)
*RW: Repregunta

{Qué lo motivé a emprender en una startup? ;Por qué en el sector Fintech?
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Rw: (Desde el inicio considero que su emprendimiento seria una Fintech? ;A qué edad

empezo6 el proyecto de creacion de la Fintech?

Antes de formar [la Fintech], ;Ha tenido alguna experiencia en otro emprendimiento?

Especificar cual.

Rw: ;Qué experiencia o conocimientos suyos considera que pueden haber influido la creacion

de la [Fintech]?

Rw: ;De estas estas [experiencias o conocimientos] cuales considera que han aportado valor

[crecimiento] a la Fintech?
(Ha tenido alguna experiencia en el sector bancario? ;De qué tipo?

Rw: (Puede contarnos si esta(s) experiencia(s) significa(ron) una ventaja en el sector

Fintech? {De qué manera?
(Qué aspiraciones tiene usted como profesional en el mediano y largo plazo?
Rw: ;Cudl es su mision y objetivos personales en el mediano y largo plazo?
Sobre el Perfil General de la Fintech:

(En qué afio inici6 sus operaciones “la Fintech”?;Podria resumir brevemente sus hitos

principales?
Rw: ;Puede comentarnos los principales logros, reconocimientos y/o premios?

(Cual es su modelo de negocio [Entendido como categoria o segmento]?;Cuales son los

servicios que brinda ?
Rw: ;Han variado sus servicios respecto a su oferta inicial?
Rw: ;Considera que el modelo en el que se encuentra permitio el crecimiento de [Fintech]?

(En qué etapa de crecimiento considera que se encuentran? [Preguntar al finalizar las

repreguntas]
Rw. (Cual es la estructura de su Fintech?

Rw. ;Cual es la estrategia de aqui en adelante para la Fintech? [Dar las opciones: sobrevivir,

despegar y escalar]

Rw Sobre la automatizacion de procesos y los disefios de planes estratégicos y operativos

(En qué estado se encuentra la Fintech?
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Rw. (El manejo de la Fintech sigue estando a cargo de los fundadores o han delegado?

(Como era el mercado Finfech cuando empezaron sus operaciones, es decir la oferta, la

demanda, la regulacidn, la infraestructura tecnologica?
V. Factores Internos de crecimiento
Sobre el Equipo

(Cual es el perfil de su equipo de trabajo? [Experiencia, interdisciplinariedad,

intergeneracionalidad, etc]

Rw: (De cuantas personas estaba conformado en un inicio y de cuantas actualmente?

Rw: (Cual es la edad promedio de los colaboradores?

Rw: ;Qué conocimiento profesional y experiencia laboral tienen los colaboradores ;En qué

medida la experiencia y conocimiento de los colaboradores le han permitido competir?
Rw. ;Coémo lo gestionarlo?
(Como han impactado las tareas que desarrolla su equipo en la Fintech?

(En base a las necesidades de la Fintech, considera que existe el talento capacitado para

integrar a su equipo? [Personal perfil financiero, tecnologico]
Sobre la innovacion

Teniendo en cuenta que su modelo de negocio es innovador. Puede comentarnos ;Qué otros
aspectos adicionales han ido innovando su Fintech?

Rw: ;Estas innovaciones se dan a partir de investigacion propia o adquiriendo nuevas tecnologias?

De acuerdo a las innovaciones mencionadas ;De qué forma estas fueron relevantes en el
crecimiento de la Fintech?

RW:;Cuenta con aliados en estratégicos que influyan en sus proceso de innovacion?

(Como gestiona sus procesos innovacion?
Rw:;Qué tipo de innovaciones han desarrollado? [especificar sobre innovacion tecnolégico:
productos, procesos, organizacion y modelos de negocio].
Rw:;Se realizan capacitaciones en innovacion, metodologias agile?

Rw: ;/Qué rol asume cada persona del equipo ante una idea de innovacion?

Sobre la relacion con los Clientes
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(Como describiria el perfil de sus clientes? ;Quiénes son los consumidores finales de su

producto o servicio?

(Cual considera que es elemento unico de su modelo de negocio que hace que el cliente

prefiera sus servicios en lugar de su competencia?

(Considera que una experiencia satisfactoria del cliente influye en el crecimiento Fintech?
(De qué forma? ;Qué acciones han realizado para resolver los problemas con los clientes?
Rw. (Como se preocupan por mejorar la experiencia del usuario? ;Qué estrategias utilizan para

facilitar el uso de su servicio y retener a sus clientes?
Sobre MARKETING

(Qué esfuerzos realiza la Fintech para dar a conocer su marca, productos y servicios?
Rw:;Cuenta con estrategias de relacionamiento con stakeholders: inversionistas, socios?;De qué

manera estas estrategias o actividades incide en el éxito de la Fintech?
Sobre la situacion financiera/RENTABILIDAD
(En su opinién como han ido evolucionando sus ventas desde que inici6 hasta la fecha?
(En su opinion qué caracteristicas de su Fintech la hacen escalable?
(Actualmente, la Fintech tiene una planificacion financiera? ;Y como la gestiona?

RW: ;En su opinidn contar estas actividades de planificacion y gestion inciden en el éxito del

negocio? Podria comentarnos algunos ejemplos en su negocio
Sobre la seguridad

(Cuales son los principales riesgos operacionales [fraude, plataformas tecnologicas, otros] de

su Fintech en materia de seguridad? ;Como gestionan estos riesgos?

(Como manejan la ciberseguridad de datos de sus clientes? ; Tienen estrategias o tecnologias

para mitigar riesgo de hacia los clientes? [SI RESPONDE YA NO PREGUNTAR]

Rw:;Considera que gestionar estos riesgos impacta sobre la confianza de los clientes?;De

qué forma?
Sobre la planificacion Estratégica

En resumen, ;cuenta la Fintech con una mision y vision de la empresa, objetivos estratégicos

y acciones para alcanzar dichos objetivos? Especificar
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(Cuales son sus expectativas de crecimiento a futuro en el segmento Fintech?
Factores Externos de crecimiento
Sobre la Infraestructura de mercado

Si bien existe necesidades claras en el mercado, Perti atin presenta brechas a superar:
comparacion con otros paises de la region iberoamericana, debido a la escasa cultura digital y los

déficits de conectividad (2018 del Foro Economico Mundial).

Se demostr6 que del porcentaje de peruanos que cuentan con conectividad a internet, el 73%

utiliza un Smartphone y un 82% en el caso de los Millennials (Gestion, 2019).

El 73% de la poblacion activa (12,2, millones de personas) trabajan en condiciones de

informalidad.

En base a lo comentado:

/Considera que el mercado peruano es atractivo para el segmento que se encuentra? ;Por
qué?
Rw: ;Qué condiciones del mercado peruano influyeron en el modelo de negocio funcione?
(mencionar condiciones: Tecnologico, regulacion, alta demanda de servicio financieros, etc.)

Sobre la Infraestructura tecnologica

(Las tecnologias con la que cuenta las Fintech son propias o adquiridas?

(Considera que la tecnologia emergente, cumple un rol importante para el desarrollo y
crecimiento de su Fintech? ;Por qué y de qué manera? [Mencionar las tecnolégicas emergentes: Big

data, API’s, Blockchain, Robo-advisor, IoT, entre otras]
Rw: (Con cudl de estas tecnologias cuenta? ;Como gestiona sus recursos tecnoldgicos?
Sobre el Acceso a Capital

(Ha recibido financiamiento publico o privado para la Fintech? Especificar cudles.
Rw: ;Qué tipo de financiamiento y en qué momento? Explicar los tipos de financiamiento
Rw (Cual fue la principal fuente de financiamiento para iniciar la Fintech? ;El capital es propio o
familiar?
Rw: (Con qué tipo de inversionista cuenta la Fintech?

Rw: ;Cuales son los mayores retos que han asumido para recaudar dichos fondos?
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En linea con lo anterior ;En su opinion el acceso al financiamiento privado/publico como

considera que influy6 o ha venido influyendo en sus operaciones?
Sobre las instituciones de la Banca Tradicional

(Como definiria su relacion con la banca tradicional? ;En su opinion esta relacion influy6 al
crecimiento de su Fintech? (De qué forma?
Rw:(*) En caso que responda: No ;Qué otro rol cumple con respecto a la relacion con ustedes?
(ROLES: COLABORATIVO, ADQUISICIONES Y COMPETIDORES?
Rw:;En su opinion considera que la banca tiene ventaja con respecto a ustedes? ;Cuales considera

que son estas ventajas?
Sobre el Soporte y Mentoria

(Formo parte o forma parte de una incubadora, aceleradora y/o asociacion Fintech?;En qué

etapa de la evolucion de su negocio?

Rw: En caso responda si ;Considera que formar parte de estas [incubadora, aceleradora y/o

asociacion Fintech] impacto de alguna manera al crecimiento de la Fintech? ;De qué manera?
Sobre el Gobierno y Soporte regulatorio

No existe normativa especifica aplicable a la industria Fintech en el Per(; sin embargo, existe
reglamentacion que, dependiendo del modelo de negocio y la actividad desarrollada, resulta aplicable

a las Fintech. { A cual de esta regulacion esta afecta su Fintech? [ Anexo 2]
Rw. ;Considera que esta regulacion ha sido positiva o negativa para la Fintech? ;Por qué?

(Qué impacto considera que podria tener la promulgacion de una ley peruana de Fintech en

el corto y largo plazo?
Rw: ;Qué aspectos deberian regularse en el segmento al que pertenece su Fintech?
(Cuales son los mayores retos y obstaculos del marco regulatorio para las Fintech?

CIERRE DE LA ENTREVISTA

Estimado .............. , hemos concluido con las preguntas no sabemos si te tienes alglin otro
comentario, de no ser asi, queremos agradecerte nuevamente por tu tiempo y las respuestas que nos

proporcionaste. Esperamos que contintien los éxitos a nivel personal y profesional para ti y la Fintech
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ANEXO I: Guia de entrevista a especialistas

GUIA DE ENTREVISTA DE VALIDACION DE HALLAZGOS

Estimado (nombre del entrevistado) buenos dias/tardes. En primer lugar, agradecerle por
brindarnos su tiempo y recibirnos el dia de hoy. Mi nombre es (Rosa/Fanny/Rodrigo) y junto a
(Rosa/Fanny/Rodrigo), estudiantes del décimo ciclo de la Facultad de Gestion de la Pontificia
Universidad Catolica del Perta, nos encontramos realizando la tesis “Factores clave de crecimiento de

las Fintech que operan en Lima Metropolitana. Un estudio de caso multiple”

Antes de comenzar queremos tener su aprobacion para poder grabar esta entrevista,
resaltando que toda informacion que nos brindara es de estricto caracter confidencial y sera solo
utilizada para fines de la investigacion. En caso desee guardar el anonimato de su identidad, la
informacion puede ser codificada. Puede sefialar si ha comprendido, y estd de acuerdo con las

condiciones indicadas (ACEPTA)

La presente entrevista tiene como objetivo recoger sus impresiones sobre los hallazgos en la
etapa de campo en donde se entrevistod a los CEOs y cofundadores de las Fintech seleccionadas, de
esta forma, en base a ello y a partir de tu experiencia y especializacion en el sector Fintech te
presentaremos brevemente los hallazgos mas relevantes por factor identificado para posteriormente

nos brindes tu opinidn sobre los hallazgos de acuerdo a tu experiencia y punto de vista.

Para tener referencia sobre nuestra seleccion de casos, la presente investigacion tiene las
categorias de préstamos, pagos y remesas, mercado de capitales, insurance y finanzas empresariales,

categorias que han tenido un mayor promedio de crecimiento en el pais segun Finnovista 2018.
Factores Externos:
Infraestructura de mercado

En los ultimos afos el mercado Fintech ha ido evolucionando en términos de oferta y
demanda con el surgimiento de nuevas Fintech y una mayor demanda de los servicios que brindan.(...)
En esa linea luego de entrevistar a los Ceos y socios fundadores ellos mencionan que el Pera es un
mercado atractivo para empezar porque consideran que hay una oportunidad de clientes desatenidos
y brecha financiera (pagos y remesas/ WepayU, intermediario de dinero(wepau), asimismo otras
mencionan que es deficiencias de mercado, oligopodlios ,deficiencias de oferta de productos, altos
costos, representa una oportunidad para su categoria, Por economia estable y politica monetria
bastante segura,bajo nivel de inflacion y Tasa de interés (Fintech mercado de capitales),Oferta y

demanda...Por otro lado dos de nuestra seleccion de casos menciona que el mercado peruano no es
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atractivo finanzas empresariales permite sobrevivir debido a que le mercado que punta no tiene la
confianza en nuevas alternativas, no obstante sefiala que es un buen punto de partida para sobrevivir.

¢ Qué comentario amerita?
Gobierno y Soporte regulatorio

Sobre el Factor Gobierno y Soporte Regulatorio, en la mayoria las Fintech nos indican que
este factor no ha sido relevante para su crecimiento, de hecho, muchos consideran que por el contrario
que el marco regulatorio el Pert es poco Flexible, al tener muchas barreras para formar un Fintech,
por lo cual algunos se vieron forzados a variar su modelo de negocio, al no poder cumplir con los
requisitos. En general, las Fintech de nuestros estudios consideran a este factor como poco o nada

relevante en su crecimiento o proceso de crecimiento. ;Qué opinion nos podria brindar al respecto?

Con el tema de regulacion si bien toda las categorias se encuentran reguladas por la normativa
general como cualquier empresa, dos de ellas, aplican a una regulacion especial debido a su modelo
de negocio que son administracion de fondos y portafolios regulada por la SMV la misma que opina
que la regulacion no so6lo es importante sino es necesaria Por otro lado una d elas Fintech que aplica
la ley de limites de interés, considera que es negativa al momento de desarrollo de proyectos nuevos

de Fintech y del limite de tasas que a sus competidores tradicionales no aplica

En base a lo comentado El tamafio de mercado Fintech amerita tener regulacion para defender
al usuario de gente inescrupulosa de estafas Re: jEn quée momento de las fintech deberia regularse,

si hay pequerio regular...Hacia quién deberia orientarse esa regulacion?
Acceso al Capital

Por el lado del factor acceso al capital, se ha identificado tres fuentes de financiamiento
principales publico, privado y propio. Por el lado del financiamiento propio todos tuvieron aporte de

sus socios en la etapa inicial,

Por otro lado, 3 Fintech, (02) del segmento pagos y remesas y 1 de insurtehch obtuvieron
financiamiento publico, por ganar el concurso startup Peru, pero solo una Fintech de la categoria

lending ha tenido acceso a capital de riesgo, la misma que tiene su matriz en EE.UU.

A pesar del acceso de financiamiento externo que tuvo la categoria insutech, aun mantiene la
estrategia de supervivencia, pese a sus siete afios en el mercado. En contraste una Fintech de la
categoria de pagos y remesas que también recibid fuentes de financiamiento externo y tienen similares
aflos de operacion se encuentra en una ctapa de escalabilidad. ;Qué opinién le merece estos

resultados?
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En contraste al estado anterior las cinco Fintech restantes han no han recibido financiamiento
publico, sin embargo, se han financiado con sus propios recursos, familia, amigos, etc. Un caso es el
de una Fintech de mercados de capitales, que, sin haber recibido financiamiento publico, hoy busca

expandirse a otros mercados ;Qué opinion le merece, en contraste con los casos anteriores?

¢ Tanto inversionistas, como fintech mencionaron la situacion del capital de riesgo en el Pertl

¢ Como considera que este se viene desarrollando en el Peru?
Banca Tradicional

Haciendo referencia al factor Banca tradicional, Todas las Fintech tienen contacto con este
actor, Por un lado, seis de ellas de las categorias lending, pagos y remesas, finanzas personales y
empresariales e insurance mencionan que tienen o quieren tener una relacion de aliados a largo plazo
con la banca ya sea en una relacion de colaboracion en nuevos negocios o siendo clientes o
proveedores del banco. En esa linea una de las Fintech de la categoria de lending considera a la banca

como pieza clave en su modelo de negocio.

Por otro lado, el segmento de mercado de capitales sefiala que debe segmentar la banca en
dos categorias la primera de la banca corporativa la cual si representa un competidor directo con
fondos mutuos o usuarios de banca privada; la segunda categoria son bancos pequefios que pueden
tener una relacion de alianza con la Fintech porque omiten la parte de distribucion y no tienen
desarrollada bien la banca privada, y no cuentan con el efectivo suficiente para armar su propia
gestion empresarial entonces prefieren terceriarizar este servicio. ;Cudles serian las principales
razones por las cuales estas fintech deciden colaborar o competir con la banca tradicional? ;Por

qué en el caso de Zest Capital existe una relacion de competencia?
Clientes

En cuanto a los clientes este factor es mas especifico a cada categoria. Si bien la diversidad
de sus perfiles de clientes viene desde estudiantes universitarios, nano y micro empresarios, empresas
medianas, corporativas hasta aseguradoras. Todas las categorias a excepcion de insutech y mercado
de capitales, tienen en comun que estan relacionadas directa o indirectamente con la microempresa o

personas con limitaciones de acceso de financiamiento de la Banca tradicional.

En cuanto a sus otras dos categorias su cliente se caracteriza por ser inversionistas de media
clase alta con capacidad de inversion fluente e Insurance que tiene como cliente a las empresas

aseguradoras y potenciales como la Banca.
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En base a lo anterior y como menciona una de las fintech su objetivo es democratizar las
finanzas. Siendo asi, encontramos un patrén de las fintech seleccionadas, los clientes son
microempresarios y personas naturales que no tienen acceso a una oferta financiera por parte ¢ En

ese sentido, ese es el principal foco de las fintech? ¢ Existiria otro foco?

Todas coinciden que mantener al cliente satisfecho implica a un mejor desarrollo de la
Fintech debido a que conlleva a menores esfuerzos de marketing, por ende, menor inversion,
asimismo lo que mas valoran es bajos costos, ahorro de tiempo por su facilidad y accesibilidad en su
uso y que sea seguro. ;En su opinion los clientes valoran estos elementos u otro que no se ha

mencionado? ;Qué sucede con fintech que no prestan servicios aun usuario final? (hello zum)
. Cual es la relevancia que usted considera que tiene una buena segmetacion de clientes?
Soporte y Mentoria

Para contar con una mejor comprension de soporte y mentoria dividimos este aspecto en dos:
Asociaciones y mentoria recibida en Incubadora, aceleradoras. En ese sentido 7 de nuestras Fintech
pertenecen a una de las asociaciones en el Peri quienes comparten que el apoyo se recibe en redes
de contacto y networking ha sido buena pero no vital para el crecimiento de la Fintech; sin embargo
la actividad constante no se refleja en el interés por sus eventos, talleres que la asociacion organiza,
esta caracteristica estd presente en Finfech con mayor nivel de experiencia mientras que las esta
comenzando en el mercado son las que recurren mucho mas por el aprendizaje que pueden llevarse
¢ Existe alguna relacion en cuanto a la edad o etapa de crecimiento y el interés por pertenecer a una

asociacion o el objetivo de estar en una asociacion?
Infraestructura de tecnologia

La infraestructura tecnoldgica actual en las Fintech seleccionadas se dividen en 3 grandes

areas: El talento disponible, los proveedores y los recursos tecnologicos.

En primer lugar, en relacion el talento disponible, todas las Fintech consideran que existe
talento en el Pert. Fintech del segmento lending considera, que actualmente si existe pero que en su

tiempo.

Por otro lado, en tanto a los proveedores y recursos tecnoldgicos con los que cuentan la
Fintech 6 del total to toman tecnologias creadas o adquiridas para desarrollar su servicio sin embargo
2 restantes consideran que realizan su propia tecnologia lo cual les lleva tiempo en desarrollarla, poder
probarla y tangibilizar en productos minimos viables ;Consideramos que Desarrollar tecnologia

propia representa una ventaja o desventaja para el crecimiento?
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Continuando con la tecnologia y teniendo en cuenta las tecnologias emergentes como Block
Chan, Big Data, inteligencia artificial, etc actualmente dos Fintech una del sector insuretech y otra
de finanzas personales se encuentra lo mas cerca de utilizar big data y blockchain incorporado en su
modelo de negocios. Sin embargo, vemos el otro lado de las Fintech restantes que veian potencial su
uso y que se proyectaba que seria mucho mas rapido si tuvieran blockchain e inteligencia artificial
¢;Como consideras en la infraestructura tecnologica en relacion a lo comentado? ;Esta preparado

el mercado peruano para el desarrollo de esas tecnologias?
Factores Internos:
Emprendedor

(Representa esta una ventaja o desventaja el que el emprendedor CEO haya o no haya tenido

experiencias en otros emprendimientos o en el sector financiero?

(En qué aspectos influye contar con emprendimiento de rubro no relacionados al sector

financiero?
Fintech

Sobre el factor “Fintech” respecto a su modelo de negocio” tienen distintas etapas de
crecimiento por el tiempo de fundacion y otras caracteristicas jEn qué etapa se encuentra desde su

punto de vista?
(En qué se diferencia el crecimiento de una empresa tradicional?
(Nuestras Fintech desde su punto de vista son startups?

De acuerdo a los segmentos ;Qué expectativas de crecimiento tienen cada uno y hacia donde

deberian enfocarse?
Rentabilidad

Si bien todas las Fintech han tenido un punto de su historia en el que ha vendido, su nivel de
ventas es distrito, ya sea por el tiempo en el que gana uno ha generado ventas, no obstante, una de las
que se encuentra con dificultades en estas ventas escalables con con categorias de seguros y de
finanzas empresariales, ;la primera con 7 afios y dos afios respectivamente a qué cree que se deba

ello?

En general las Fintech a excepcion de la categoria lending (Ayllu) considera que la
planificacion ya sea la tradicional y financiera no aplica las Fintech, no obstante, todas las horas

comentan que es uno de sus pilares.
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Seguridad

En cuanto a los riesgos que tienen las Fintech, en general éstas poseen pocos riesgos
operacionales y financieros, no obstante eso no se refleja en la falta de confianza que tienen los
clientes tal como lo comenta uno de los CEOS Fintech. ;En su opinion a qué cree que se deba estos

resultados ¢

. Usted considera que una gestion de mayor seguridad es sinénimo de mayor dificultad

de uso a sus clientes?
Planificacion Estratégica

Si bien mas de la mitad de las Fintech mencionada que poseen una vision, misi n, objetivos,
esto no era lo mas importante para las Fintech debido a que estas tienen implantadas muy bien su
valores (Culqi) y hacen que sus equipos trabajen de manera mas agi y en el dia a dia, esto consideran

no.

En cuanto a sus expectativas de crecimiento estan las estrategias de expansion, .... y .....

Desde su perspectivas a qué variables atribuye la eleccion de determinadas estrategias? ..
Innovacion
Deacuerdo a ;Las Fintech en Innovan realmente?

Unos adquieren tecnologias para mejorar el mejorar, utilizan medologias agiles para el
proceso de desarrollo de ideas y productos, unos innovan en sus procesos en la forma en que brindan
su propuesta de valor y su propuesta al cliente. Ellos esto lo denomianan innovacion. A lo cual

nosotros queremos preguntarle ;Realmente estan innovando estas Fintech?
Marketing

Hemos encontrado que dentro de las Fintech seleccionadas, mencionan que no realizan
esfuerzos en marketing, a esto se refieren que no realizan un marketing tradicional, sino mas bien un
marketing digital , usando la herramienta de las redes sociales.;Por qué cree usted que las Fintech no
utilizan Marketing tradicional? La inversion destinada a marketing es indiferente ;Usted considera

que esta decision es acertada para las Fintech que recién estan iniciando en el mercado en el mercado?
Equipo

Se encontro que el perfil del equipo en las Fintech seleccionadas es de experencia en el sector
financiera, desarrolladores, programadores, disefiadores. ;Qué otros perfiles consideran importante

para la Fintech?
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Sobre el factor equipo, todas consideran importantes el rol del equipo en el crecimiento de la
Fintech, asimismo, algunos consideran que es muy facil conseguir el talento que ellos necesitan para
trabajar que pertenezcan a la Fintech , sin embargo, otros lo consideran complicado debido a que es

muy caro contratarlos. ;Cudl es su opinion al respecto?
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ANEXO J: Hallazgos etapa exploratoria

Tabla J1: Hallazgos etapa exploratoria — Especialista 1y 2

Motivacion

Experiencia previa

Formacion académica

Habilidades blandas

Redes de contacto

Edad

Sexo

Edad y tamafio

etapa de crecimiento

Estructura de la

propiedad

Activos fisicos

Modelo de negocio

Centricidad el

cliente

en

Margen de beneficio

Agilidad

Escalabilidad

Gestion de seguridad

Facilidad de
cumplimiento

Innovacion

Gestion del

conocimiento

Co-working

Equipo de trabajo

Especialista 1

Gabriela Linares

Caracterizacion del emprendedor

Considera que dentro de las caracteristicas del
emprendedor que influyen en el crecimiento de
una Fintech lo siguiente:
- Experiencia previa: "Gente con experiencia
previa en banca"

Conocimiento en programacion:
"Conocimiento basico y se juntaban con otros"
- Motivacion "Ser sus propios jefes"
- Habilidades blandas: "Cémo se vende la idea a
los que te financian"

- Edad y tamafio "De acuerdo al nivel de
madurez" "Las Fintech no suelen tener mucho
tiempo" "No lo consideraria importante"

- Innovacion: "Se da por sentado que lo tienen"
- Gestion de seguridad: "Si se olvidan de la
seguridad tecnoldgica fracasaran"

- Agilidad "Como esperas generar valor al
cliente de una manera mas rapida"

- Coworking: "De codmo trabajan las Fintech
concentrar los esfuerzos en un mismo espacio"
- Equipo de trabajo "Esfuerzos innecesarios si
se trabaja en células"

Especialista 2

Maria Laura Cuya

- Motivacion

- Habilidades blandas

- Experiencias previa

- Detectar oportunidades
Conocimientos
"Finanzas y tecnologia"

previos

Caracterizacion de la fintech

- Edad y tamafio "No me parece
relevante"

Etapa de  crecimiento
"dependera de la fase en la que se
encuentra la startup"

- Diversidad del equipo "Mas de
una nacionalidad"

- Estructura de la propiedad
"Ceos fundadores"

Factores internos clave de crecimiento

- Modelo de negocio
"Innovador"
- Centricidad del cliente "La gran
partida"

- Tecnologia "Factor importante
cuando estas en una etapa de
modelamiento"

- Gestion de la seguridad
"Expertos en ciberseguridad"
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Tabla J1: Hallazgos etapa exploratoria — Especialista 1 y 2 (continuacién)

Especialista 1

Gabriela Linares

Especialista 2

Maria Laura Cuya

Factores externos clave de crecimiento

Expertise Tecnologico

Cliente Fintech

Acceso a Informacion

Soporte y Mentoria

Banca Tradicional

Competidores

Proveedores

de

Participacion
prensa

Otros factores

la

Marketing
Acceso al |- Marco regulatorio "Muchas se caen por el [- Mentorias "Siempre son
mercado/Entorno de la [marco, el Perti no esta listo aun, pero dan paso a |importantes en expertos"
empresa que se genere espacios de debate" - Gobierno "programas para
. - Banca tradicional "Estrategia de Open |generar confianza por los
Gobierno/soporte . " "
. Innovation en el momento CONCUrsos
regulatorio . " Sl "
- Competidores "Se unen con los bancos para |- Acceso a Capital "Transversal
Acceso a capital madurar sus ideas y posteriormente salen a otros |"Venture capital" "Falta
mercados" maduracion en las fases de
Expertise Financiero expansion”

- Acceso al mercado "Mercado con
mucha oportunidad para trabajar"

- Soporte tecnologico
"Conocimiento y talento"
"Mayores tecnologia" "Penetracion
de las tecnologias tecnolégicas"

- Expertise financiera "Si existe,
exbanqueros"

- Cliente Fintech "Si hay mercado
y hay Fintech"

- Regulatorio "Reglas no claras"

- Motivacién como equipo

- Vision a largo plazo (escalabilidad)

- Propuesta de valor

- Tecnologias que agreguen valor al cliente

- Capital relacional "networking
- Confianza y reputacion
- Alianzas  "para
confianza"

generar

Tabla J2: Hallazgos etapa exploratoria — Especialista 3 y 4

Especialista 3

Jose Luis Vallejos Higa

Caracterizacion del emprendedor

‘ Especialista 4

‘ Cynthia Alvarez

Motivacion

Experiencia previa

Formacion académica

Habilidades blandas

Redes de contacto

- Habilidades blandas
- Experiencia Previa
- Formacion académica "en la innovacion los
equipos diversos"
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Tabla J2: Hallazgos etapa exploratoria — Especialista 3 y 4 (continuacién)

Especialista 3 Especialista 4

Jose Luis Vallejos Higa Cynthia Alvarez

Factores internos clave de crecimiento

Edad

Sexo

Modelo de negocio

Centricidad en el cliente

Margen de beneficio

Agilidad

Escalabilidad

Gestion de seguridad

Facilidad de cumplimiento

Innovacion

Gestion del conocimiento

Co-working

Equipo de trabajo

Marketing

empresa

Acceso al mercado/Entorno de la

Gobierno/soporte regulatorio

Acceso a capital

Expertise Financiero

Expertise Tecnologico

Cliente Fintech

Acceso a Informacion

Soporte y Mentoria

Banca Tradicional

Competidores

Proveedores

Participacion de la prensa

Otros factores

- Modelo de negocio "Que tipo de negocio,
que parte de la intermediacion financiera"
"Transversal"

- Centricidad de cliente "Experiencia de
usuario" "Como paga" "desconfia del sistema
bancario"

- Innovacion
- Gestion de la seguridad "Riesgos del
crédito" "Generacion de garantias"

- Agilidad
- Coworking "Generacion de comunidades"
- Margen beneficio "Diferentes formas de
generar ingresos"

Factores externos clave de crecimiento

- Acceso a capital "palanca financiera,
buscar mecanismos de financiamiento"
- Expertise tecnologico
- Acceso a capital "En el Pert se dificulta el
crédito"
- Regulacion "Es basico"

- Expertise tecnologico " Sumarnos a la ola"
- Soporte y mentoria " Es lo ideal" "Es
importante de la academia"

- Banca tradicional "Es una competencia"
- Competidores "Sistema financiero
altamente concentrado" "Adquisiciones"
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ANEXO K: Ecosistemas fintech en Latinoamérica

Figura K1: Ecosistemas fintech en Latinoamérica

Fuente: BID et al. (2018, p. 28)

152



ANEXO L: PESTE Industria Fintech en el Peru
Tabla L1: PESTE Industria Fintech en el Peru

Factor \

Politico-
Legal

Descripcion

La situacion politica en el Pert se ha mantenido estable a pesar de los casos de corrupcion,
la transicioén de gobierno y una disolucion de congreso a finales del 2019. Esto ha permitido
mantener el nivel de inversion privada en los principales sectores de la economia (Banco
Mundial, 2020).

El marco legal peruano permite la contratacion digital de servicios financieros. No obstante,
existen particularidades que deben ser atendidas para el sector Fintech. Los avances en temas
regulatorios a la fecha son: 1) el Proyecto de Ley N° 3083/2017-CR, que regula el régimen
juridico de las plataformas de financiamiento participativo. 2) El proyecto de Ley N*
3403/2018-CR que declara de interés Nacional y necesidad Publica la regulacion de la
Tecnologia Financiera y 3) La propuesta del proyecto para regular plataformas de
financiamiento colectivo. (Vodanovic,2019)

Si bien hasta el afio 2019, las fintech carecian de una regulacion especializada en el Pert, en
enero del 2020 se emiti6 el decreto de urgencia 13-2020, que tiene por objetivo promover el
acceso a financiamiento de las MIPYME, startups e iniciativas cluster a nivel nacional. Si
bien esta regulacion acoge a algunos negocios Fintech denominados “financiamiento
participativo financiero” (Yrivarren, 2020), los otros modelos que no recaen en esta
normativa, aun deben seguir operando bajo la normativa existente en el pais: la normativa
general (transversal a todos los negocios ), la normativa especifica (reservada) que debera
cumplir con los requerimientos especificos previstos por la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS) y la normativa segun el tipo de negocio que contempla la normativa
PLAFT, registro SBS y limites a las tasas de interés.(Vodanovic,2019).

Por otro lado, se ha logrado un importante avance en relacion al sandbox regulatorio, ya que
desde enero del 2020, la SBS se encuentra facultada para implementar sandboxes regulatorios
que crean espacios de experimentacion de modelos novedosos, que puedan operar de manera
temporal bajo la continua y cercana supervision de la SBS (Espinoza, 2020).

Economico

A pesar de la intensificacion de las tensiones comerciales entre China y Estados Unidos, Peru
mantuvo la economia de menor riesgo en la region (Macroconsult, 2019). Su proyeccion de
crecimiento en el PBI es del 3% y en el sector financiero se espera un avance de 2.5% para
el 2020 (El Economista, 2020). Con respecto a la formalidad en el pais, el Instituto de
Economia y Desarrollo Empresarial (Iedep, 2019) informa que el 75% de las empresas que
operaron en el pais pertenecen al sector informal, lo que conlleva que estos sectores tengan
un limitado acceso a crédito y a mercados internacionales.

Finalmente, el Peru ha incrementado el ingreso de capital externo (De la Rosa, 2010); 1o cual
genera una mayor entrada de dolares y que la volatilidad del tipo de cambio sea poco
predecible y controlada. Si bien el BCRP intenta darle cierta estabilidad acorde con sus
politicas, al 2019 registr6 una caida a 3.35 (Macroconsult, 2019)

Social -
Cultural

Desde el afio 2013, el Gobierno inici6 el disefio e implementacion de la Estrategia Nacional
de Inclusion Financiera (ENIF 2015). En la actualidad, el Pert se ubica en el segundo lugar
de 55 paises evaluados en el ranking de inclusion financiera 2019, segiin The Economist
Intelligence Unit (EIU), con el objetivo de contar con 2 millones de usuarios activos en
plataformas de pagos moéviles para el 2020 (EIU 2019). Asimismo, para fines del 2019, se
registrd que el empleo formal decrecié en 0.6%, mientras que el empleo informal creci6 en
3.3% respecto del afio 2018 (INEI 2019). En ese sentido, algunos de los factores
socioculturales que afectan al sistema financiero peruano son el nivel de educacion y de
ingresos afectan positivamente a la inclusion financiera (Camara, Pefia & Tuesta, 2013).
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Tabla L1: PESTE Industria Fintech en el Peru (continuacion)

Factor Descripcion

Tecnologico | Segun el World Economic Forum (WEF), el Pert mantiene la posicién 90 respecto al 2015
en el ranking global de tecnologia de la informacion (WEF 2016b) y ocupa el puesto 37/50
segun el indice de conectividad global (Huawei 2016). Asimismo, el Pert se ubica en la
posicion 89 en el indice de infraestructura y digitalizacion (WEF 2016¢). Por otro lado,
con cinco operadoras moviles en el mercado local, la penetracion de internet movil al 2016
se ha incrementado en 21%, llegando al 60% (Osiptel 2016).

Por otro lado, con respecto a los recursos tecnologicos, una de las principales tendencias del
sector financiero es la transformacion digital. La empresa Ernst & Young, plantea algunas
tendencias de este fendmeno para este sector financiero: Robotics, digitalizacion, blockchain,
cybersecurity y analitica. Finalmente, los estudios de mercado realizados por E&Y revelan
algunas necesidades y preocupaciones de los clientes con respecto a la digitalizacion
financiera, lo cual se muestra en la figura (E&Y,2016)

Figura LL1: Necesidades y preocupaciones de los clientes respecto a la
digitalizacion

Ecologico Para el sector financiero, la inversion responsable esta siendo un desafio centrarse en reducir
las emisiones de carbono, frente a la estabilidad financiera que se espera para el 2020. Por
ello, en América Latina se viene desarrollando este enfoque de inversion y desde el 2017,
Pert y otros paises de la region han demostrado su interés y compromiso con la promocién
de la inversion responsable, obteniendo un crecimiento del 82%. (World Bank Group, 2020).
Tal como lo define la Bolsa de Valores de Lima, los bonos verdes deberan utilizarse
exclusivamente para financiar proyectos con impactos ambientales positivos. Asi, entre 2014
y 2017, el mercado global crecié una tasa promedio anual de 61,4%.
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ANEXO M: Miembros del PECAP

Figura M1: Miembros del PECAP

Fuente: PECAP (2019).
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ANEXO N: Matriz FODA de Fintech Seleccionadas

Tabla N1: Analisis FODA Tienda Pago
FORTALEZAS ‘ DEBILIDADES

e Fuerte desarrollo y posicionamiento de marca. e Ausencia de firmas y pagarés
e Reconocimiento en el mercado electronicos
Latinoamericano e Riesgo de tener una cartera morosa
e Operaciones internacionales en México e Poco poder de negociacion con
e Financiamiento de Action Venture Lab instituciones financieras.
e Socios con distribuidores importantes como e EICEO fundado esta en México
Backus y Lindley

e Trabaja con los bancos mas importantes (BCP,
BBVA ¢ Interbank entre otros).

e Inscritos en la SBS

OPORTUNIDADES AMENAZAS

e Crecimiento de la confianza en el sector e Riesgo de moras
Fintech e Riesgo de incumplimiento

e Crecimiento de los usuarios de internet movil e Desaceleracidn en el consumo

e Crecimiento en el nivel de infraestructura y e Llegada de nuevos competidores con
digitalizacion mejores opciones de crédito.

o Creciente demanda de micro préstamos de e  Paralizacion de la economia peruana.
parte de microempresarios

e  Cultura de poca disciplina financiera en
e Escalabilidad del modelo de negocio en paises usuarios.

de Latinoamérica. e Falta de talento en el mercado laboral
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Tabla N2: Analisis FODA Zest Capital

FORTALEZAS DEBILIDADES

e Laprimera Fintech de Wells Management Pais

e Equipo profesional de primer nivel especializado en e Limitada medicion bajo métricas
los servicios que brindan a los clientes y con de performance.
experiencia en organizaciones internacionales de e Bajo conocimiento de la marca

fondos de inversion.
e Respaldo de asociados con renombre
e Buena espalda financiera
e Incorporacion al Grupo Ibero
e Post venta (educacion financiera)

OPORTUNIDADES ‘ AMENAZAS

e Baja cultura de inversion de

e El mercado de capitales permite intentar diversas riesgo en el Pert
estrategias de inversion, por lo que resulta mas e Riesgo de lavado de activos del
adaptable a las necesidades de cada cliente. dinero de los clientes de la
Fintech
e Tecnologia emergente que permitiria que la empresa * Estrategias ofensivas de
desarrolle modelos predictivos en base a cada perfil competidores mas grandes que
de inversioll T podria significar una baja en su
cartera

Tabla N3: Analisis FODA Fash

FORTALEZAS DEBILIDADES
e Atencion directa para brindar una e Contar con un capital para otorgar los préstamos
evaluacion y otorgar crédito a sus clientes.
e Usa la tecnologia para hacer un e Se encuentra aun validando su modelo de
proceso mas usable con el cliente negocio por lo que el flujo de ingresos atn se
e Conexion con otros sistemas de mantendra bajo.
respaldo, como la central de riesgo e Evaluacion no sistematizada del riesgo para
e Modelo de venta escalable otorgar préstamos
e Bajo nivel de bancarizacion en el e Alta competencia con el desarrollo de nuevas
Pert fitech que cubren el segmento.
e Alta tasa de informalidad en las e Desarrollo de su propia aplicacion de los bancos
empresas peruanas para acceder a este segmento
e Evolucion de la tecnologia para e Uso ilicito de los fondos
aplicativo

e Innovacién abierta con bancos que le
permitan vender la idea de negocio.
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Tabla N4: Analisis Foda Hello Zum

FORTALEZAS

Unicos en el mercado

Tecnologia propia, que le permite tener cierto poder
de negociacion

Es conocida en algunos paises (por concursos de
premiacion) donde puede hacer alianzas para entrar
al mercado

Equipo soélido con experiencia y conocimiento del
sector.

La plataforma cuenta con licencia para la unidad
local de la corredora global Marsh.

Que se fomente una cultura de seguros. en el pera

Acceso a otro tipo de financiamiento (rondas de
inversion, capial de riesgo etc)

DEBILIDADES

e Servicio muy especializado, por lo
que es dificil la diversificacion

e Alto nivel de apalancamiento
financiero para el crecimiento.

e Retorno de inversion es lenta

OPORTUNIDADES AMENAZAS

e El segmento al que pertenece no
esta desarrollado.

e  Mercado limitado en el nimero de
aseguradoras del pais.

e Entrada de posibles competidores

Tabla N5: Analisis FODA Culqi

FORTALEZAS

DEBILIDADES

Fintech lider en su categoria

Respaldo financiero por capital externo del
grupo Credicorp

Multiples alianzas estratégicas empresariales

Proceso de servicio al cliente agil y de facil
adaptacion

Desarrollo de tecnologia mas sofisticada que
puede ser implementada en el modelo de
negocio de Culqi.

Oportunidad de negocio en nuevos mercados a
nivel internacional

La transformacion digital que esta pasando la
sociedad y las corporaciones

No acoge a todos los bancos del
sistema nacional financiero.

OPORTUNIDADES AMENAZAS

Ingreso de Fintech extranjeras al Pera
con una propuesta similar a la de culqi
Implementacion de regulacion
especifica que limite las operaciones
de Culqi

Riesgos en la seguridad del proceso de
pagos

Competencia por desarrollo de
aplicativos de otros bancos
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Tabla N6: Anélisis FODA WEPAYU
FORTALEZAS

e (Cobran comisiones accesibles a los
usuarios

e Fuerte desarrollo y posicionamiento de

marca.

e Ganadores del concurso StartUp Peru
7G

e  Fintech pionera en retiros de efectivo en
Pera

e Membresias gratuitas a Netflix y Spotify
al usar el servicio

e servicio totalmente digital

OPORTUNIDADES

e No esta limitado a una regulacion de la
SBS al ser solo intermediario

e Crecimiento de la confianza en el sector
Fintech

e Crecimiento de los usuarios de internet
movil

e Crecimiento en el nivel de
infraestructura y digitalizacion

e Creciente demanda de micro préstamos
de parte de microempresarios

e Bajo nivel de inclusion financiera en el

;.

Peru

e Mercado poco explorado dentro de Perti
y Latinoamérica.

DEBILIDADES

Poca experiencia del CEO fundador en el
sector financiero

Demoras en el proceso de pagos de servicios
Sistema de seguridad vulnerable
Modelo de negocio facil de replicar

Poco poder de negociacion con instituciones
financieras

Bajo nivel de negociacion con empresas
Poca gestion del talento.

No tienen mecanismos de medicién de
productividad formales.

AMENAZAS

Temor de los clientes a fraudes o engafios.

Restricciones para acceder a las tarjetas de
crédito.

Paralizacion de la economia peruana.

Entrada de nuevos competidores con respaldo
financiero y modelo de negocio similar.

Poca garantia al momento de realizar
operaciones financieras (Lavado de Activos)

Dificultad en conseguir alianzas con otras
entidades.

Cambios regulatorios

159




Tabla N7: Analisis FODA Ayllu

FORTALEZAS

e  Alta especializacion del equipo fundador
en temas de regulacion y tecnologia

e Diversificacion en el mercado financiero

e Alianzas con bancos Yy entidades
financieras

e Son fundadores de la Asocion Fintech
Pera

e  Modelo de negocio tinico en el pais

e Desarrollo de plataforma tecnoldgica
100% propia basada en desarrollo de
dispositivos

OPORTUNIDADES

e Crecimiento de la confianza en el sector
Fintech

e  Uso de Blockchain para la formalizacion
de contratos.

e Crecimiento del mercado de préstamos
online a través de Smartphone.

e Creciente demanda de micro préstamos
de parte de microempresarios

e  Mercado poco explorado dentro de Peru
y Latinoamérica.

e Mayor capacidad de gasto en los
consumidores peruanos.

e Acuerdos con entes reguladores

(ASBANC)

DEBILIDADES

Poca gestion del talento.

Débil planificacion estratégica y financiera
expresada

No tienen mecanismos de medicion de
productividad formales.

Falta de organizacién y de formalizacion de
tareas.

Necesidad de mejora en los procesos
internos.

Mediano nivel de negociacion con las
entidades financieras

AMENAZAS

Llegada de nuevos competidores extranjeros
con respaldo financiero.

Poca apertura de bancos.

Robo de informacion de datos del negocio,
clientes y hackers.

Paralizacion de la economia peruana.

Nuevas  regulaciones a instituciones
financieras con las cuales trabajan.

Desconfianza del publico ante fraudes.
Falta de talento en el mercado laboral

Tabla N8: Analisis FODA TinkuApp

FORTALEZAS

e Socios con especialidad en finanzas y
tecnologias e intergeneracionalidad)

e Desarrolla su propia tecnologia

e Soporte y mentoria en otros paises

OPORTUNIDADES

e Existe amplio mercado mipyme.

e Tecnologia en la contabilidad

e Alianzas estratégicas con bancos.

e Baja formacion financiera en Mypes

DEBILIDADES

No tiene modelo de negocio validado
Tiempo parcial invertido en el
emprendimiento

Depende de la disponibilidad de contadores.

AMENENAZAS

Informalidad en el Peru
Entrada de grandes soluciones al Peru.
Baja cultura financiera en Mypes
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ANEXO N: Analisis Canvas de las Fintech Seleccionadas
Tabla N1: Modelo Canvas Tienda Pago

Socios Claves

Actividades Claves

Propuesta de valor

Relacion con el Cliente

Segmento de Clientes

-La empresa
corporativa de
consumo masivo
como
Backus,Gloria y
Coca Cola- Lindley.
-Los bancos y cajas
de ahorros, como
BBVA, BCP,
Interbank,
ScotiaBank y Caja
Arequipa

- Analisis de riesgo del
cliente y proceso de cobranza

Recursos Claves

-Cartera de clientes con los
que trabaja la empresa
corporativa.

-Linea de crédito de cada

cliente para proceso de pagos.

-Sistema de analisis de
riesgos que ha desarrollado
Tinkuapp

- Liberacion de flujo de caja

para pequefios empresarios

que a la vez genera historial
crediticio

-Gestion de cobranzas a los
clientes y eficiencia en
sistema de distribucion y
cobranza para las empresas
corporativas.

- Relacion directa con
microempresarios

Canales Claves

Digital
Referidos(Carteras activas del
corporativo)

Pequefios comerciantes del
canal tradicional (bodegas)a
Grandes corporaciones de
consumo masivo, como Backus
o Coca-Cola, Lindley, entre
otros.

Estructura de Costos

Flujo de Ingresos

Principal costo, el capital de trabajo de la cartera de clientes actual, y
en menor cuantia gastos administrativos y de ventas.

Comisiones e intereses de las empresas de consumo masivo y las bodegas
financiadas.
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Tabla N2: Modelo Canvas Zest Capital

Socios Claves

Actividades Claves

Propuesta de valor

Relacion con el Cliente

Segmento de Clientes

Aliados
tecnologicos, ,
plataformas como
salesforce, data
science, para la
parte de
contabilidad.
Asimismo,
recientemente
ingresaron
inversionistas
institucionales,
como Cajas
Municipales y
Cooperativas de
Ahorro y Crédito,

- Evaluacion del perfil de
inversionista

-Estructuracién de su cartera

- Analisis de Inversiones

Recursos Claves

Las empresas donde se
destinan los fondos de
inversion como Google,
Facebook, Alibaba, Amazon

Bajo riesgo y rentabilidad
sobre el mercado

Post venta en servicio de
educacion financiera y
monitoreo de inversiones

Directa y continua durante la
venta y el post venta

Canales Claves

Referencias boca a boca y su
difusion en Linkdlin

Nuestro usuario promedio es un
hombre de 44 afios, etiqueta
promedio de 301 mil ddlare,

clase media-alta tiene potencial

de ahorros y esta bastante mal
atendido por la banca
tradicional por lo que busca
mejores alternativas de ahorro
mas alla de los tipicos
instrumentos financieros

Estructura de Costos

Flujo de Ingresos

Pago a personal y mantenimiento del sistema de evaluacion del

cliente

Comisiones por retorno de inversiones ejecutadas.
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Tabla N3: Modelo Canvas Fash

Socios Claves Actividades Claves Propuesta de valor Relacion con el Cliente Segmento de Clientes

Centrales de riesgo Evaluacion de riesgo de Validad capacidad de Indirecta a través de personas naturales que pueden
clientes crédito de clientes en base a representantes de ventas tener negocio o trabajan de
proceso de cobranza pequeiios financiamientos forma independiente
Recursos Claves Canales Claves

Cuenta bancaria de los
clientes para abonos y

cobranzas
Estructura de Costos Flujo de Ingresos
Capital par financiar a los micro empresarios Tas(%) por financiamiento de cpital de trabajo de los micro empresarios
Gastos administrativos en menos cuantia
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Tabla N4: Modelo Canvas Hello Zum

Socios Claves Actividades Claves

Propuesta de valor Relacion con el Cliente

Segmento de Clientes

Aseguradoras Mapeo de proceso de venta Proceso de venta de seguro Relacion Directa, baja Es el corredor de seguros en
Bancos que venden | en cada canal de la empresa automatizado y terciarizado continuidad este caso o una compaiiia de
seguros. a adquirir el servicio

seguros que me quiera alquilar
la herramienta o un banco que
me quiera alquilar la

herramienta para vende seguros,
Recursos Claves Canales Claves ellos son mis prospectos, los

clientes de ellos yo no tengo
relacion, es como un cajero
Sistema desarrollado por la Referencia automatico, tu ni sabes el
Fintech HelloZum Prospectos nombre de un cajero automatico
entonces tu relacion con quién
es? Con el banco o con el
cajero?

Estructura de Costos Flujo de Ingresos

Costos de mantenimiento de la la plataforma y de sistemas de Pago por los servicios
seguridad de Hello Zum
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Tabla N5: Modelo Canvas Culgi

Socios Claves

Actividades Claves

Propuesta de valor

Relacion con el Cliente

Segmento de Clientes

Empresas de
sistemas de pago
como Visay
Mastercard

Asociaciones

Prospeccion del cliente
Despliegue de validaciones
de la pasarela de pago

Recursos Claves

Sistema de pasarela de pagos

El cliente debe contar con
una cuenta bancaria para
abonar y pagar

La propuesta de valor de
Culqi es la educacion como
pilar; en ese sentido buscan

abordar al publico no
bancarizado, transformar los

comercios tradicionales y

abrir las puertas al mundo
digital y el comercio
electronico.

Directa

Canales Claves

Referencias
redes de networking

necesidad de los
microempresarios de poder
brindarles otras alternativas de
recibir pagos ademads del dinero,
como la aceptacion de tarjetas
sin tener que comprar el POS y
reduciendo los costos de
transaccion.

Estructura de Costos

Flujo de Ingresos

Mantenimiento de la pasarela de pagos, pago a colaboradoradores

Comisiones por transaccion ejecutada en la apsarela de pago
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Tabla N6: Modelo Canvas WepayU

Socios Claves Actividades Claves Propuesta de valor Relacion con el Cliente Segmento de Clientes

Instituciones Captacion de personas con Descuento en los pagos de Directa con ambos clientes Persona natural que tiene la
bancarias tarjeta y con disponibilidad los servicios. necesidad de pago mediante
de efectivo. tarjeta, en su mayoria
Pago de servicios estudiantes universitarios
Disposicion de efectivo a
una tasa muy por debajo de Personal natural que requiere
Recursos Claves lo tradicional Canales Claves de disponibilidad de efectivo y

cuenta con una tarjeta de crédito

Pagina web Eventos
Cartera de servicios para Referencias
pagar redes sociales

Lineas de crédito en
instituciones bancaria

Estructura de Costos Flujo de Ingresos

Tiene costos fijos minimos pago a personal y mantenimiento de la Comisiones de ambos clientes entre el 20%
pagina web
Actualizacion de la tecnologia requerida
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Tabla N7: Modelo Canvas Ayllu

Socios Claves

Actividades Claves

Propuesta de valor

Relacion con el Cliente

Segmento de Clientes

Bancos y cajas
quienes dan su
informacion

Cotizacion de tasas
Mantenimiento a la
plataforma

Recursos Claves

Brinda la informacion
disponible para este pueda
tomar la mejor decision de
financiamiento e inversion

Indirecta

Canales Claves

Pagina web
Aplicativo Ayllu
Redes sociales

Cliente que busca las mejores
tasas para tomar un
financiamiento

Estructura de Costos

Flujo de Ingresos

Mantenimiento de la plataforma, pago a personal

Ingresos por las comisiones que paga el banco
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Tabla N8: Modelo Canvas Tinkuapp

Socios Claves Actividades Claves Propuesta de valor Relacion con el Cliente Segmento de Clientes
Estudios contables Seleccion del cliente para Educacion financiera y Directa Microempresario que necesita
o contadores asesorarlo acceso al crédito formal gestionar sus operaciones en
independientes términos de contabilidad y
administracion
Recursos Claves Canales Claves
La palicacion de TinuApp Pagina web
Aplicativo Ayllu
El personal de disefio Redes sociales
Estructura de Costos Flujo de Ingresos
Mantenimiento de la plataforma, pago a personal Ingresos por el pago de los servicios que se brinda al cliente
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ANEXO O: Matriz de Hallazgos

Tabla O1: Matriz de Hallazgos

crecimiento y
es asi como
dejé el banco
falabela  en
eneroy estuve
buscando
oportunidades
en el verano

bien en el
Pert porque
barreras
regulatorias
super fuertes.
Pero, asi es
como nacid
Fash.

propio
emprendimiento

eh me encanta
la mate dije siy
mi vida dando
menos éramos
6 personas y
llegu¢ y la
empresa estaba
por quebrar
pero era una

Tienda Pago Fash ‘ Ayllu Zest Capital WepayU TinkuApp HelloZum
FACTORES INTERNOS

(Qué lo motivo | Después de | yo estaba | Estricto Observd  una | vi una | Soy una | Su Yo Sali del

a emprender en | 22 afios en el | haciendo conocimiento oportunidad a | oportunidad | persona  que | motivacion mundo

un startup? ;Por | mundo MBA en | de la | partir del | en ayudar a | hizo politicas | nace de su | corporativo

qué en el sector | corporativo, Boston, habia | regulacion oligopolio que | los publicas, pero | vasta y no queria

Fintech? siempre  he | una, que era | financiera y | considera existe | estudiantesa | siempre estuve | experienciaen | regresar al
sido un | increible, que | las ganas de |en el sector | ahorrarensu | interesado en | valorizaciones | mundo
emprendedor | se llama | formar un | financiero del | universidad. | hacer corporativas, corporativo,
en las | Bembo. negocio  que | mercado Me gust6 la | empresas, pero | en donde | queria
empresas en | entonces, yo | cause impacto | peruano. A | idea, segui | no sabia como | encuentra el | trabajar para
las que estuve | dije, o sea, ni | social y que | partir de ello, | adelante hacerlo. GAP del | mi y asi
trabajando, en | tonto, yo | sirva como | busca ofrecer | tratando que | empecé como | componente nace  una
proyectos regreso a Peri | carta de | una mejor | funcioné y | consultor eh | tecnoldgico; idea, decidir
nuevos o en |y lo hago en | recomendacion | condicion al | ahi me di | entonces el cual seria | que quiero
proyectos Pert. Es ahi | para estudios | usuario final. | cuenta de | Resulta  que | aplicado trabajar para
disruptivos, y | como me | superiores a | Influencia que  habia | tenia un | especialmente | mi, que
siempre  he | meti al | Harvard familiar por | (pausa) un | contacto en |a pequeflos | quiero
tenido la | mundo de emprender, ecosistema PRICE negocios explorar un
intencion de | Fintech. empezar startup. modelos problema
formar parte | Luego, trabajando  en estadisticos que yo tenia
de una | regresé me corporaciones €s0s donde habiendo
empresa en | dijo que no se para aprender y generan trabajado en
alto podia  hacer lugo formar su probabilidades la industria

ya por 20
afios cuando
salgo, ehh y
eso es lo que
me mete,
comienzo a
avanzar a
avanzar y en
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacién)

Tienda Pago

Fash

~ Ayllu

Zest Capital

WepayU

y  encontré
esta
oportunidad
en una
empresa bien
financiada,
con un equipo
de liderazgo
con
experiencia,
con una
oportunidad
de  negocio
bastante
interesante e
innovadora, y
eso me llevo
la puesta de
Gerente
General  del
Pert.

buena idea, era
escalable lo
que me ayudo a
llevar a cambio
a una startup
basicamente

fue ese ese
misterio por el
riesgo de una
idea que puede

reventar la
bateria 0
llevarte a
seguir con
buscar a una
chamba y el

workshop para
mi era [no
entren  decidi
como self
sullmen lo
necesita  una
idea o un
momento en mi
vida lo
necesitaba en el
cual y poder
decir a mis
nietos que si
me arriesgué y
eso fue Culqui
en ese
momento

HelloZum
lo que
menos te

das cuenta,
ya pasaron 7
afios
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Antes de formar
[la Fintech], ;Ha
tenido alguna
experiencia  en
otro

emprendimiento?
Especificar cual.

Tienda Pago

siempre  he
estado en
negocios
emergentes
en el mundo
corporativo,
como,  por
ejemplo,
intra-
emprendimie
nto o en
empresas
recién
compradas
que me
llevaban para
resolver
cosas que
habia, o un
negocio  en
donde
querian
desarrollar
nuevos
canales, es
decir, mi
naturaleza
profesional
ha estado en
hacer cosas
nuevas, no en

Fash

Si, pre MBA,
inicié dos
empresas, una
que se
encargaba de
colocar en
bulk mensajes
de texto y
correo  para
fines de
marketing y
comunicacion
interna
etcétera. Esa
empresa
Laurentino en
2017, v,

también, puse
una empresa
que no tiene
nada que ver
con tecnologia
que hacemos
hamburguesas
premium.

Estos nos
antecedimos al
mercado  de
hamburguesas
premium. La
tuvimos  que

Ayllu
Ninguna

‘ Zest Capital

Tuvo dos
experiencias.
La  primera
con una marca
de ropa de
materiales
organicos en
Brasil cuyos
resultados no
fueron lo que
esperaba y la
segunda
experiencia
fue
relacionada al
trading de
azicar en la
que tuvo
mejor
facturacion.
De estas
experiencias
rescata que el
trabajo
demanda la
mayor parte
de su tiempo
pues se
necesita solo
enfocarse en
el

WepayU
solo

conocimiento

comercial,

atencion
cliente

al

Culgqi

he tenido como
4 startups, pero
eran yo, Yo
empecé  hace
como una
empresa de
préstamos en los
mercados
llegaba a las
cinco de la
mafana
mercaderes que
ganaban liquido
este sali6 mal,
estuve dos afios
ahi, luego hice
un banco de
examen, junté
todos los
examenes  de
mis dos ultimos
afos de
universidad y
los alquilabas y
le sacaban
copias. pero el
problema es que
si eres ti el que
alquilas y no el
fotocopiador
alquilan una vez

un  negocio | cerrar porque emprendimie y sacan como
establecido se lo envié a nto, del veinte copias y
que hay que | mi socio y le mismo modo la ultima no fue

dio hepatitis. tuvo que un startup en si

TinkuApp
No

HelloZum
No
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Tienda Pago
gestionar una
empresa.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Entonces, ya
no podia
entrar al taller
para  cocinar
las
hamburguesas
. Entonces, ahi
murid
lamentableme
nte. Lima
Bucher que
fue una
experiencia
bien paja, era
bonito porque
tenia que ir al
camal  para
comprar la
carne y
hacerlo
nosotros
mismos. Era
super bonito y
esas  fueron
como mis
primeras
iniciativas y
trate de hacer
un montén de
emprendimien
tos en la
universidad,
pero  nunca
salieron a la
luz, entonces,

Zest Capital
aprender
distintas
cosas.

No tuvo
experiencia
con
emprendimie
ntos, solo en
corporaciones

fue un proyecto

modelo de
educacion
donde nos
juntamos con un
grupo de
universidad.

Después de eso
hice una ONG
con calidad y
salud para los
estudiantes
dentro de la
universidad A
Ate, a un
colegio de
monjitas  para
hacer esas 4 en
algunas fueron
mas rentables
que otras |y
después me fui
de Lima

TinkuApp

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

esas fueron las
primeras
realmente
reales
experiencias
haciendo
nuevos
startups.

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

(Ha
alguna
experiencia en el
sector bancario?
(De qué tipo?

tenido

sf, Creo que
el

conocimiento
s la
trayectoria en
banca y en
banca Retail,
he trabajado

bastante,
tanto en
Interbank
como en

Falabela y en
Plaza Vea, o
sea, me he
dado mucho
conocimiento
del mercado
de los
clientes
finales, de las
oportunidade
s del cliente
no
bancarizado,
y eso me ha
ayudado a

Estuve en el
area de control
financiero de
City,
inicialmente y
luego, pasé al
area de
Compliance.
No tengo nada
contra
Compliance
hacia
prevencion de
lavado de
activos. Super
sexy hacer eso
y es super
aburrido; por
lo menos, no
es para mi.
Entonces, no
me gustod
mucho
tampoco como
es cOmo
funcionan las
cosas  dentro

Jefe de
finanzas en la
cooperativa
portuaria

Ambos  han
tenido
experiencia

en el sector.
Fuera de su
pais natal con
respecto a
gestion
patrimonial a
nivel de
estructuras.
Arthur tiene
experiencia
como broker e
intermediario
financiero

Ninguna

Si, hice un
modelo de
préstamos  de
dinero para una
empresa de
consumo

masivo. Yo me
encargaba  de
ver a quienes le
daban un crédito
o no. Era una o
Hicimos una
microfinanciera
dentro de una
empresa.

Si, analista de
equity
research
(BBVA/ 3
afos),
valorizacione
S para
credicorp
capital,
intercorp,
portafolio de
nexus...

mi
experiencia
es en

seguros, yo
he estado 20
aflos en
seguros y
para mi era
natural, ehh,
porque era
un problema
que yo habia
vivido
adentro
entonces la
experiencia
de quien esta
dentro tiene
un valor por
eso, son
personas que
han  vivido
un problema
con otra
perspectiva
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Tienda Pago
aprender
mucho mas
rapido,  he
aprendido un
montén y
sigo
aprendiendo
cada dia, o
sea, parte de
mi pasado me
ha ayudado a
entender y
aportar ahora.
me hubiese
demorado
mucho mas
tiempo en
aprender y
aportar.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

del banco. Por
un corto
periodo de
tiempo, luego
del MBA traté
de trabajar en
el mundo
financiero
como un
banco de
inversion,
como fondos
de inversion
para ver X,
pero tampoco
me hallaba
dentro de ese

Zest Capital
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Qué
aspiraciones tiene
usted como

profesional en el
mediano y largo
plazo?

Tienda Pago

Definitivame
nte, mis
aspiraciones
es volverme
empresario
de mi propio
negocio,
entonces, un
startup como
esta, me
ayuda a estar
aprendiendo
como hacerlo
por mi cuenta
y realizar una
nueva
startup.

Fash

Yo creo que
seria lindo
trabajar en
Fash. No me
veo trabajando
en Fash dia a
dia. Yo soy
una  persona
que me
encanta hacer
empresa,
hacerlas crecer
consolidarlas
y pasar a la
siguiente.
Entonces,
ahorita estoy
entre dos
distintos
futuros vamos
que requiere
un montén de
atencion
porque es una
empresa
bastante
compleja que
después si
quieres
conversamos
del tema, pero
no tiene nada
que ver con
Fintech.
Entonces, mi

Ayllu

‘ Zest Capital

Arthur piensa
aportar desde
la academia o
como mentor
de negocios.
Eduardo esta
dispuesto a
dejar Pert
acompafiando
ala Fintech en
su expansion.

WepayU
Personalmen
te, espero
lograr los
objetivos en
WePayU.
También
quiero hacer
un
intercambio
en Estados
Unidos, para
San
Francisco,
California,
hay un
ecossistema
de Silicon
Valley y
quisiera
viajar alla.

Culgqi

Entonces uno
de mis metas es
mandar a ser
académico, pero
me ha llamado
la atencion la
cantidad de
académicos que
estan detras de
los startups
[risas] No sé
como funciona

€so eh...
eventualmente
quisiera entrar

mas al mundo al
académico 'y

emprendership.
Somos una
empresa de

tecnologia que
espera ser una
empresa de
consumo

masivo mas o
menos y estoy

interesado
mucho en la
empresa y
ahorita  estoy
interesado  en
Culqui
agradecido

TinkuApp
Seguir el
proyecto
Tinkuapp,
para pasar a
una siguiente

etapa con
mayor
rentabilidad,

crecimiento y
potencial de
crecimiento
masivo

HelloZum

Salir a
trabajar

afuera  con
esto, claro,
dos caminos,
0 alguien
compra la
empresa y la

lleva a
conquistar el
mundo 0

alguien la
compra y la
usa solo para
él y
conquista el
mundo solo,
puede ser un

cliente, 0
vienen
inversionista

S que meten
plata y te vas
a conquistar
al mundo, en
cualquier
escenario yo
quiero
continuar
siendo parte
de ese viaje
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

Fash

idea es hacer
empresa. La
empresa  no
necesariament
e si tiene que
hacer dinero,
tiene que ser
rentable, para
mi y para mis
socios;  pero,
no me gusta el
tema de hacer
dinero por
hacer dinero.
Me gusta el
tema que mi
producto
impacte de
manera
positiva en la
sociedad de

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

alguna

manera.
(En qué afio | en octubre | 2016 Tiene 7 afios | Aperturaron Hace dos | Si iniciamos las | El yo comencé
inicid sus | del 2014 se | Si, 17 permitia | la Fintech en | afios (2017) | operaciones en | emprendedor | esto, la
operaciones “la | funda en | empezamos conectar a | febrero de | El mérito fue | septiembre enel | empezd a los | categoria en
Fintech”?;Podria | Estado haciendo una | pequefas y | 2016. tener clientes | 2013 sino me | 34 afios | la que yo
resumir Unidos, 0 | especie de | medianas Como  hitos | con crédito, | equivoco eh | La  Fintech | estoy es
brevemente sus | estd basada | Bembo, que | empresas de | principales contactarlos, | luego de eso | tiene 2 afios | insurtech vy
hitos principales? | en  Estados | no funcion6é | una conexiéon | consideran la | que nos | ganamos Wayra | de fundacion no  existia.
Unidos. por temas | virtual, donde | escabilidad generen, que | cash, luego de Fintech ya
Febrero del | regulatorios. las empresas | positiva en | sea facil de | eso  ganamos existia y esta
2015 empieza | Luego, con | negociaran sus ventas | compartir, BBVA Visa era una
operaciones mis  socios, | los activos | desdeelinicio | clientes por | euro Challange subcategoria
en el Perl y | empezamos a | (SALARIOS) | de sus | internet; eso | es poca plata, dentro  de
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Tienda Pago
con las
marcas que
les
comentaba,
no. Backus,
mas adelante
Coca Cola y
el
2017abrimos
en México, o
sea, hay
operaciones
en Pert y en
México y
hemos ido
creciendo
muy rapido
no,enel 2019
va entrar en
marzo y mas
o menos
crecemos  a
un ritmo de
80 % anual, si

es muy
fuerte.  Los
principales

logros, creo

que han sido
las  marcas
del nivel, se
han asociado

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Fash

alterar la idea
y llegamos a
una
plataforma de
transferencias
interbancarias,
mas
economica
que la reforma
regular
hicimos. Esos
proyectos van
a tener
volimenes
altisimos. Nos
vamos a
pensar la
empresa,
como va a ser
un unicornio.
Resulta que a
la gente no le
importa pagar
cinco soles por
una
transferencia
interbancaria.
Entonces, no
funciond eso.
Ahora
evolucionamo
s o cambiamos

Ayllu

El primer dos
servicios de
subasta

sacamos fue
de créditos.
Otro era de
cambio de
divisas. El de
cambio de
divisas fue un
desastre total.

‘ Zest Capital
operaciones,

incorporacion
como

aceleradora
de

modo
incorporaron
consiguieron

Aceleradora
Ibero.

asimismo la
de inderfull
empleador, la
emprendedore
s mas grande

del  mundo.
Del  mismo

al Grupo
Ibero, asi

el sello

WepayU
fue mayo
junio del afio
pasado y
luego llegue
a tener
estabilidad y
facturacion
mensual
estable esta
en 300 mil
soles al mes y
las ventas
esta entre 24
mil y 25 mil
soles
mensual . En
termino  de
reconocimien
tos, nos
presentamos
al Start Up
UPC de
seleccion  de
ideas, luego
entramos a la
Asociacion
Fintech que
no era un
concurso,
pero era una
asociacion de
empresas que

con nosotros | mejor, porque te da
Abeemed y |[no es una reconocimien
Arca evolucién sino to. Luego de

Culgqi
pero aun asi es
ganar

TinkuApp

HelloZum
Fintech.

La categoria
de insurtech
tiene 3 o 4
afios recien,
pero los
primeros 3
afos de este
proyecto yo
era una sub
categoria,
pero tambien
cuando yo
comencé no
sabia qué
eran estas
categorias,
yo no sabia
nada de
tecnologia.
Premios:
feria de insur

tech mas
grande  del
mundo, que
se llama
insure tech
conect
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Tienda Pago
Continental,

pues que son
bancas de
primera linea,
el otro es que
han recibido
la compaiiia
financiamient
0
institucional,
tanto para
financiar la
inversion que
implica una
empresa
como  ésta,
una  starup.
Hicieron una
ronda de
financiamient
o de serie A
en marzo o en
febrero  del
afio pasado,
antes que
llegue, con
dos fondos de
inversion de
venture
capital
capitales
bastantes
serios en la
region en
Cashet en

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

un cambio en
lateral  hacia
una
plataforma de
microcréditos
y lo que
hacemos  es
hacerle
préstamos,
darle, darles
préstamos  a
microempresa
1i0s.
Préstamos
chicos a
microempresa
rios chicos. De
entre 500 vy
2500 soles que
reemplazan a
estos
banquitos que

deben de
haber
escuchado en
algin

momento a la
gente que te
presta plata y
te manda Ila
moto todos los
dias a cobrarte
y es Dbien
estresante para
el empresario.

Zest Capital

WepayU
€s0 entramos
a la
incubadora
de la UDET,
ganamos
StarUp Pert
y nos dieron
el fondo de
dinero.
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Tienda Pago
Argentina 'y
QL en Estado
Unidos, eso
ya es un hito

muy
importante,
asi como

ellos también
tienen fondos
para prestar a
las bodegas,
ya no para
financiar la
inversion o
las pérdidas
que se
generan
fondos para
prestarles a
las  bodegas
de bancos de
europa, y que
son
institucionale
s, y entonces
eso también
te da un
respaldo
importante y
mas
recientement
e hemos
ganado el
primer puesto
en América

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Entonces,
estamos
reemplazando
o tratando de
reemplazar a
esta
alternativa,
que es un poco
un dedo que

genera un
poco de
ansiedad

Zest Capital
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
Latina de
innovacion
financiera y
la final es este
noviembre en
Boston la
final
mundial,
ganamos en
Latinoaméric
a y también
quedamos
como
finalistas en
un premio de

Naciones
Unidas en
Suiza,
quedamos
como
finalistas no
ganamos pero
obtuvimos el
reconocimien
to de lo que
estamos
haciendo.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Cudl  es su

modelo de
negocio

[Entendido como
categoria 0
segmento]?;Cual
es son los
servicios que
brinda ?

Tienda Pago

Principalmen
te son dos,
uno es el
microcrédito
que le damos
a las bodegas
que quieren
tener su
tienda bien
abastecida,
quieren tener
un mayor
surtido para
que sus
clientes
vengan a
comprar
siempre a su
tienda, es el

capital de
trabajo que se
basa en
nuestro

modelo para
identificar a
quien darle y
a quien no

darle el
crédito y
también
nuestra
tecnologia
que permite
dar préstamos
muy

Fash

las empresas
hacemos
préstamos
micro
préstamos a
microempresa
rios. La idea es
que  puedan
acceder a
financiamient
0 que
actualmente lo
tienen los
agiotistas mas
que todo a
tasas mucho
menores,
plazos mucho
mas sanos.
Esta gente se
le cobra todos
los dias,
mientras que
yo le cobro
quincenal o
mensual.
Entonces,
liberé su flujo
de caja un

poco. Mis
cuotas no son
tan altas

entonces los
ayudo porque
viene a ser

Ayllu

Ayllu es un
centro
financiero
virtual donde
no hace
subastas, sino
que mediante
un
mecanismo
de
competencia,
mas que una
carrera. Las
entidades
financieras
dan crédito a
los
solicitantes,
quien decide
Al dia de hoy
hacemos casi
entre 4mil y
10 mil
dolares al dia

‘ Zest Capital

El modelo de
negocio esta
basado en dar
asesoria
financiera a
personas que
desconocen
donde invertir
sus ahorros,
obteniendo
mayores
beneficios
que un banco
ofrece. El
servicio que
ofrecen como
Fintech es
invertir con
instrumentos
de renta fija.

WepayU
la idea de
negocios
Inyectar
liquidez  a
personas que
quieran pagar
el servicio;
conectar con

gente que
necesitan ese
dinero en

efectivo a
través de sus
tarjetas  de
crédito.
Tenemos una
comision del
10% de los
que tienen
tarjeta y
repartimos
2% a los que
quieren pagar
el servicio.
Al inicio
teniamos 40
estudiantes al
mes, ahora
tenemos algo
2, 300; si
antes éramos
algo de 30 a
40 mil soles
mensuales;
ahora es 300

Culgqi

Bueno el
modelo de
negocio de
Culqui es
simple el
modelo de
negocio, es
facilitar de
pagos. Permitir
que la persona
A pueda a

recibir los pagos
de la persona B
como es el
trabajo de
Culqui,
mediante pago
en procesos en
efectivo, 0
mediante de un
pago por tarjeta
de crédito o
tarjetas de
débito.  Puede
ser por bitcoin,
mediante un
pago online. El
método de pago
Culqui lo debe
tener. Trata de
ser que los
pagos son
simples y rapido
desde un punto
obviamente

TinkuApp

Un
dashboarrd
que mostraba
como le iba al
negocio  del
emprendedor.
Y el hito
namero 3 es
decir, bueno
con tristeza,
todo lo que
armamos para
el  contador
que el 80%
del desarrollo
sabes que lo
vamos a dejar
en standby y
nos vamos a
dedicar a
resolver el
problema de
la
visualizacion
de la data
financiera

HelloZum
yo alquilo,
es una
plataforma
sas es una
marca
blanca,
nosotros
SOmos

agnésticos a
quien pueda
usar la
herramienta
la puede usar
cualquiera,
ese es el
producto que
yo ofrezco
(no? Busca
convertirse
en el sistema
operativo de
quienes
distribuyen
seguros {no?
Entonces es
un sas para
quienes
distribuyen
seguros
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Tienda Pago
chiquitos a
las  (gales),

porqué la
tecnologia es
todo por

nuestro  app,
por nuestro

whatsapp

entonces  a
muy bajo
costo, este es
el primer
servicio. El
segundo

servicio  es
para las
grandes

corporacione
s como
Backus y

Coca Cola,
las cuales les
permitimos
no solamente
darles
créditos a sus
clientes para
que les
compren
mas, lo cual
es un
beneficio
muy
importante,
sino que les

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

igual. 'Y por
otro lado los
ayudo a, o los
quiero ayudar,
que después

de cierto
tiempo unos
afos mas
puedan

acceder a

préstamos mas
grandes en
entidades que
se les pueden
dar. Nosotros
no somos esa
entidad.
Nosotros  no
tenemos  las
ganas de ser
un banco ni ser
una empresa
supervisada
por la SBS o
regulada por la
SBS. No estoy
seguro cual es
el término,
pero si
queremos  ser
el puente entre
un entre el
estado actual
el
microempresa

Zest Capital

WepayU
mil soles
mensuales

Culgqi

TinkuApp

HelloZum
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Tienda Pago
aliviamos el
proceso  de
cobranza,
ellos en vez
de tener
efectivo y
contarlo
cuando
recogen,
contarlo
cuando
entregan  al
final del dia,

las
ineficiencias
que se

generan que
si el cliente
no tiene plata
tienes que
regresar a
cobrarles mas
tarde o que te
da  billetes
falto o lo que
fuera, todo
ese  proceso
nosotros les
facilitamos

con la
tecnologia,

porque ahora
ellos reciben
una solo
transferencia

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Fash
rio a un
empresario un
poco mas
grande  que
ayudarnos a

crecer y
acceder al
sector

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago
con el detalle
de los
clientes que
han pagado,
entonces,
esos son los
principales
servicios que
ofrecemos,
buscando
desarrollar un
sistema para
eliminar el
efectivo en el
pais, en la
region.

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

(En qué etapa de

crecimiento
considera que se
encuentran?
[Preguntar al
finalizar las
repreguntas)

Estructura:
Tenemos en
CEO, al

presidente de
la compaiiia
en Miami y
tenemos
cuatro
unidades de
negocio,
perdon,
cuatro
unidades
funcionales
tecnologia,
finanzas,
riesgos y
crecimiento,
las cuatro

Estrategia:
Sobrevivir
Estructura:
Somos tres
socios, los tres
tenemos una
relacion
bastante
horizontal. No
es que soy

poco con
fundador y no
pongo

gerentes,  ni
siquiera  eso

porque todos
los
cofundadores

estamos a la

Si bien ya
esta buscando
expandirse,
aun no estd
consolidada,
si bien hay
flujos
positivos por
los costos
variables
bajo, los
costos  fijos
son muy
altos, por lo
que se busca
eficacia  en
ese sentido
* Los tres
fundadores se

La  Fintech
cuenta  con
tres areas:
inversiones,
comercial vy,
administracio
n y finanzas.
El
crecimiento
es de forma
horizontal
pues se
incentiva  a
que todos los
trabajadores
tengan acceso
a la
informaciéon
de la Fintech,

- Estructura:
El equipo se
ha
conformado
dos personas
comerciales,
de atencion al
cliente y uno
de atencion al
cliente,
estudiantes
de la UPC,
son José es
estudiante de
practicas y

Jhon ya
termino la
universidad,

también esta

Estructura
horizontal,
estrategia
sobrevivir,
sigue
manejada por
los
fundadores

se  trabaja
con scrum,
hay mesas o

sea es
metodologia
agil lo que
usamos
entonces
esto... no
somos una
empresa
tradicional.
diria que
estamos
sobreviviend
o para poder
escalar
porque
levantar
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Tienda Pago
estan, uno en
Pert, uno en
México, las
demas en
Estados
Unidos las
cabezas. Y
ademas  de
esas  cuatro
funciones
tenemos  al
lider de Pert
y al lider de
México, pues
somos  una
organizacion
que es planay
los seis nos
reportamos al
presidente o
al CEO vy
debajo de
cada uno de
los  paises,
tenemos  un
equipo
comercial, un
equipo de
inteligencia,
un equipo de
riesgos  de

capital

humano, un
equipo de
administracio

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Fash

par. Yo tengo
un insight.
Mejor en la

parte de
negocios de
partes

financieras la
parte de

pricing y todo
€S0 mis socios
tienen un
insight mucho
mas grande en
la parte
tecnologica.
Creo que nos
complementa
mos bastante
bien.
Automatizacio
n:  Nosotros
tenemos
colocadoras o
colocadores de
préstamos y
€sos
colocadores
ahorita nos
pasan esa
informacion.
Nosotros
evaluamos y
decidimos  si
prestamos o
no. Ahora con

Ayllu
encargan de
la  empresa.
* Utiliza
metodologias
agiles

* La parte
estratégica-
operativa

‘ Zest Capital
asimismo
buscan  que
todos
compartan la
vision.

En cuanto a
sistemas
formales
consideran
que aln tienen
por trabajar ya
que si bien
cuentan con
Performance
System, un
sistema  que
les  permite
mantener
comunicados
a todos los
departamento
S, aun tienen
que optimizar
las  métricas
de las
distintas
areas.

La Fintech se
encuentra en
la estrategia
escalar,
puesto que
estan
consolidados
en el mercado

WepayU
haciendo
practicas.
Una persona
mas de
marketing
que es Paola,
mi persona y
la persona de
desarrollo de
Software; ah

y hay otro
mas de
finanzas.
Seriamos 7.
Estrategia:
Despegar -
Automatizaci

on en sus
procesos de
seguridad -
Las
decisiones
atn depende
del fundador

Culgqi

TinkuApp

HelloZum
capital en el
peru

si , todo esta
automatizad
o todo el
proceso de
analisis esta
automatizad
0, trabajas
con
herramientas
de control,
todas las
tarcas se
escriben en
un drive que
se comparte,
o sea hay
..papeles no
vas a ver casi
no hay todo
esti en la
nube, se usan
todas las
herramientas
que hoy ya
existen,
slack , Lgira,
todo lo que
hoy en dia
existe para
poder
administrar y
manejar  tus
proyectos.
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Tienda Pago
n y finanzas.
Un equipo de
éxito del
cliente que le
llamamos al
equipo de
servicio  al
cliente, este
se relaciona

con el cliente
final,
atencion  al
cliente y
también la
cobranza.

- Estrategia:
Escalar
Automatiacio
n : Si -
Decisiones
depende el
fundador

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

la colocadora
va a poder
evaluar al que
va a ser el
prestatario 'y
por eso son
mucho  mas

rapido y
también
vamos a algin
parte

necesario para
recordarle. Por

ejemplo,
manana se
vence tu cuota,

no te olvides
de pagar, y etc.

Si quieres
renovar pagos
por aqui

entonces. Eso
es lo que
queremos
hacer y
estamos
viendo, es un
proyecto que
tenemos en
upline que los
contratos sean
en linea
también, a
través de otras
data que puede

Zest Capital
peruano y
buscan
ingresar a
mercados
como M¢éxico
y Colombia.

HelloZum

- yo hoy en
dia ya tengo
un rol mas de
fundador
buscando
estos socios
y uno de mis
socios ha
asumido el
rol de Ia
gerencia
general
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum

proveer su
servicio.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Como era el
mercado Fintech
cuando

empezaron  sus
operaciones, es
decir la oferta, la

demanda, la
regulacion, la
infraestructura
tecnoldgica?

Tienda Pago

Regulacion:
La regulacion
estd en
pafiales, la
regulacion,
pero
normalmente

estd en pafiales
y €s0 creo que
va a tardar
todavia un
poco hasta que
termine de
consolidarse.
No es una
regulacion que
nos ayude
mucho a
crecer.
Entonces,
tenemos que
ver cOmo
legalmente
hacemos las
cosas sin
infringir la ley.
Eso es un tema
fregado.  El
tema de la
infraestructura
tecnologica no
tiene nada que

ver el Pera
porque €so es
mas como

El mercado
no era tan
competitivo,
habian menos
Fintech , si
bien habia
impetu de la
nueva ola, los
bancos
poseian una
total
desconfianza,
asi como las
personas no
confiaban lo
suficiente
pero si habian
altas

expectativas
sobre este
nuevo
modelo.

En cuanto a la
parte

tecnologica la
mayoria era
terciarizada,
la regulacion
era un
desconocimie
nto total

Zest Capital

era fuerte
Peri en ese
entonces
segiin
Finovista
tenia 45
Fintech. el
2019 hicieron
otro reporte,
y sacaron
mas 80 o 120
Fintech. En
cuanto al
mercado, las
diferencias
son
marcadas,
porque estaba
tan mal, no
habia alguien
que haga una
buena calidad
de servicio.
Habia mucha
gente
descuidada,
malos envios
sin atencion,
ven cOmo se
financian y
no hay
soluciones
para ese tipos
de personas,
tal vez para el

Muy malo.
Porque  habia
poquitas. Todo
el mudo las
queria, entonces
cudl Fintech o
mi negocio.
(Fintech? Ahya
era mediano, el
negocio  eran
tres empresas.
Eh y todas
tenian un
mercado
asegurado.
Todas sean
rentables.  Asi
que era de
innovar. Culqui
Llegd a hacer
todo mas
simple.
Regulacion:No
hubo no hubo.
No hay
regulacion. No
existe. No.
Hubo tema. No
hay tema vy
probablemente
remen en tres
afios no haber
tema tampoco.
Tecnologia:sabe
mos que

TinkuApp

Igual, mira te
digo, seguro
han hablado
con los otros
chicos de la
asolacion de
Fintech,
siguen
peleando por
los temas
regulatorios,
yesacosavaa
caminar pero
realmente una
caracteristica
de nuestro
mercado
peruano
latinoamerica
no es que son
mercados
monopolistic
0os 0 mejor
dicho
olipolisticos,
entonces a
que me refiero
con eso?
Tienes
muchos
players  con
mucho poder
de mercado,
entonces no
ha cambiado y

HelloZum

todo era
analogo ;no?
recien en el
2012 todo lo
que era
transformaci
on  digital
comenzaba
en el peru
no? Entonces
hemos sido
tambien
pioneros en
esa ruta. -(...)
aquellos dias
nadie estaba
en la nube ,
google les
daba miedo
no? Todo el
mundo
recien
comenzaba
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Tienda Pago

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

globalizacion
con su medio
magnético.
Demanda: FEl
problema de la
demanda es
que existe,
pero la
persona  no
sabe que la
tienen y no
saben que hay
muchas
opciones.
Entonces, el
tema es
difusion,
difusion y
difusion.

Zest Capital

WepayU
sector A,
llueve
créditos; hay
gente que no
tiene acceso;
son gente
descuidada
crediticiamen
te, eso nos
conviene un
monton,
porque a esa
gente
atendemos,
entonces el
hecho  que
haya carencia
de
formalizacio
n, carencia o
falta de
bancarizacio
n es positivo
para
nosotros.

queriamos una
app en el

mercado de
tecnologia
buena. Asi que
por €so
lanzamos

integrase que la
tecnologia a ser
el factor en
nuestra

decision.

Ademas, la
razon adicional
para el mercado
es lo que ya
pas6 en Europa
y Estados
Unidos y todo
online es una
ola que va a
venir en una ola

sin dudas.
Entonces, era
hay que
subirnos en la
ola. No
esperemos
alcanzar una
version de
mercado

TinkuApp

no creo que
cambie /no?
Lo que se
necesita  es

conseguir
capital de
afuera  para
que
justamente
mover un
poco los

cimientos, no
ha cambiado
casi nada

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Cual es el perfil
de su equipo de
trabajo?
[Experiencia,
interdisciplinarie
dad,
intergeneracional
idad, etc]

Tienda Pago

Si, tenemos
una  buena
mixtura  de
gente, todos
con
experiencia
de las
cabezas, al
menos,  no
tenemos
nadie recién
salidas de la
universidad,
tenemos
gente con
experiencia
corporativa,
pero
principalmen
te diria que lo
que nos une
es la actitud

de hacer
cosas

diferentes, de
tratar de

mejorar el
mundo,
muchos
hacemos
sacrificios de
salarios o de
carrera,
porque
creemos  que

Fash

yo durante dos
afios, mi
patréon es mas
que todo
negocios,
finanzas,
etcétera. Mis

dos socios son
ingenieros de
software, uno
es ingeniero
de software e
ingenieros
civil. Este,
tienen  entre
los dos 15 020
afos de
experiencia en
desarrollo. Yo
por mi parte
tengo unos 10
afios
experiencia en
la parte
corporativa,
empresarial.
Yo tengo 32,
mis dos socios
capaces tienen
27,28 y 33 0
34

Ayllu

El equipo
estda formado
por varones
en su
totalidad, los
3 con maestri,
mas de 9 afios
de
experiencia,
en temas
financieros,
programacion
, back and
front stand,
hay una
persona
encargada del
disefio
grafico(6
afnos de
experiencia)
5 personas en
total, 2 de
marketing.
edad
mpromedio
28-30 afos

‘ Zest Capital

caracteriza
por
conformado
por
con
experiencia

financiero,
conocen

finanzas;
también

economia.
Disposicion

emprender.

El perfil del
equipo se

estar

jovenes

en el sector

temas de
adminstracion
en particular
operaciones y

conocen sobre

de aprender y

WepayU
Todos somos
7  jovenes,
nadie tiene
mas de 25
afios. hay
mucha
experiencia
en el tema
financiero.
cada uno
tiene
habilidades y
capacidades.
Lo que mas
nos ha
ayudado
(pausa
pensativa) es
la parte
comercial.
Creo la
mayoria de
experiencias
estan en
marketing y
desarrollo de
software,

Culgqi

tres perfiles aca.
Del nivel, son
perfiles que son
bastante,
comunmente es
poco  abierto.
Mucho de
comunicacion
por ultimo
hablar poco. O
sea, he tenido

casos que se
parece mas
porque éramos
10, y se
hablaban  por
nivel en red,

nivel por chat,
sentados al lado.
Después me
decia por se
hablan por chat.
Luego esta el
perfil de mi
area, mucho
mas abierto, si,
mucho mas
Griton. Un poco
mas hago el
paro, como
emotivo, ya, es
muy emotivo.
Es muy bueno a
mi me encanta
eso. Y el otro es

TinkuApp

4 personas,
tenemos una
persona que
siempre  nos
ayuda con el
marketing, es
una egresada
de la USIL,
recientemente
egresada,
marketera, y
el equipo core
todos somos
profesionales
de  muchos
afios de
experiencia,
este, en 0 sea
por ejemplo
yo tengo dos
maestrias, una
en estados
unidos  otra
aca, mi fuerte
es finanzas,
negocios pues
mi otro co-
funder es este
su fuerte es

negocios
tambien  de
innovacion,
trabaja en
estados

unidos y este

HelloZum

la gente es
joven, tienes
una mezcla
entre la gente
con
experienciay
la gente
joven. Toda
la gente
técnica,
tienen
carreras
técnicas no?
La gente de
analisis por
la
experiencia
que tiene ni
siquiera  s¢

que han
estudiado
por la
experiencia
que tienen
(no?  Mas

que todo es
la
experiencia
que tienen,
que han
trabajado y
que han
hecho, no es
que yo te
pido
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

esto  puede
cambiar la
vida de
mucha gente,
y lo hacemos
con  gusto,
porque
estamos
consiguiendo
cosas  pero
definitivame
nte hay
diversidad
no, hay gente
con perfiles
mas
comerciales,
mas
analiticos.
Carreras:
ingenieros,
psicélogos en
las cabezas,
ingenieros,
psicologos,
administrado
res,
ingenieros
estadisticos,
administrado
res de
empresas.
Edades:
Desde 28
hasta 40, en

Zest Capital

el tema de
ventas que es
bastante. De
point si podre
decir.

tenemos  un
adviser que ha

sido cto,
desarrollador
con mas de 30
afios de
experiencia,
tambien
empez6  un
startup en
estados

unidos, yo te
diria que pues
que es mas
americano 0
mas tiene
raices
americanas y
por razones de
mercado  es
que nos
venimos para
aca

HelloZum

certificacion
es como te
pido en el
lado técnico.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

las cabezas.
En la parte
operativa
tenemos de
todo no,
desde 18 afios
hasta 30. hoy
dia, 83
personas y
entiendo que
en un
principio eran
10

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

(,Como han
impactado las
tareas que
desarrolla su
equipo en la
Fintech?

uchisimo no,
porque  no
tenemos
recursos para
las

plataformas
pequenas
para que,
entre mas
gente, por
ello
necesitamos
gente con
experiencia.

La prioridad
del area de
capital

humano es el
reclutamiento
para crecer y
de mantener
la cultura,

De hecho, una

persona  que
sabe de
finanzas

personales 'y
de tecnologia
es un perfil
perfecto para
hacer Fintech.
Pero, no es tan
facil, porque
las  personas
tenemos

personalidade
s y formas de
hacer las cosas
y eso también
es una
aventura es
una, forma de
poder. Es
como un

Todos estan
relacionados
de alguna
manera al
sector
financiero,
software de
pago,
pasarelas,
apps
bancarios o
chatbox.
Todos  han

aportado para
la creacion de
la Fintech

Los feedback
que realizan
los
trabajadores
desde su
respectivo
perfil
profesional
permite a la
fintch ser mas
eficiente.

ayuda para
mantenerse
con nuestros
clientes, a
atenderlos
mas que todo
por
WhatsApp y
teléfono,
ayuda a las
operaciones,
como hay
muchas
transferencia
s de dinero,
se les ordena
facilmente.

Mi equipo de
trabajo mucho.
Yo me encargo
de la entrada,
gestion y salida.
Entonces,

siempre que veo
que hay algo
malo, digo yo
no voy a hacerlo
y todo el mundo
discute porque

no quiero
hacerlo. Como
tengo las
ordenes, puedo
ganar pelea.
Pero,

basicamente lo
que busco es
eficiencia.

Tanto de

No lo sé
porque nunca
he trabajado
con un equipo
asi, si he
trabajado con
gente junior,
yo te diria que

pues con
gente con mas
experiencia
tienes  mas
zapatos y
tienes  mas
compromiso.
Cuando eres
muy  junior

eh...necesitas
un poco mas
de guidance

es critica la
experiencia
de todos
ellos porque
ellos tambien
tienen
credibilidad
0 sea quien
mapea quien
hace eh..el o
sea y cuando
van a las
reuniones y
hablan ta te
das cuenta
que este tipo
sabe, ti no
puedes llevar
a alguien que
no sepa, no
te van a dar
pelota
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Tienda Pago
como les
decia, la
mayoria de
nosotros
viene con
experiencia,
y .
necesitamos
cursos de
experiencia,
es la
prioridad, las
motivaciones
, porque
claro, es un
starup y no
todo es color
de rosa, hay
problemas,
hay retos,
entonces
tratamos de
mantener esa
cultura
ganadora,
cultura de
diversidad,
de trabajo en
equipo, de
informacion.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

noviazgo o un
matrimonio
que tienes que
conocer. Hay
cosas que no te
gustan y cosas
que site
gustan hay
cosas que te
molestan pues
dejas  pasar.
Entonces, yo
creo que ese
periodo de
conocimiento
al hecho de
Fash también
se demore un
poco mas en
crecer. Pero,
creo que es
clave para
todos los
proyectos y
eso es lo que
aprendio hace
poco. Todos
los proyectos
quieren
empezar y
vender y ser
un unicornio
en materia de
unos afios. No
se dan cuenta

Zest Capital

personas como
de manejo y
motivacion. Mi
equipo es el mas
pequefio toda el
area, de todo
Culqui, porque
yo quiero hacer
con lo menos
que pueda, lo
que mas pueda
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

que hay un
proceso de
aprendizaje 'y
un proceso de
aprendizaje
integral que es
parte de un
negocio.
Tenemos que
conocer  tus
competencias,
tienes que
conocer cOmo
hacer las
cosas, tienes
que conocer a
quienes estan

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

a tu lado y
basicamente
es Resecar.
(En base a las | la parte de | Si, yo creo | No necesita | Arthur aqui hay | Y de cara a | yo creo que | talento
necesidades de la | tecnologia que hay | personal considera que | buen talento | mercados clave, | hay talento, | sobra, no es
Fintech, que la | mucho talento | especializado | el capital | en Peru, tal | solo saben 10 | yo soy un | un problema
considera que | tenemos en | en el mercado |, ya que un | humano de la | vez no les | personas,saben, | creyente que | deltalento, el
existe el talento | México, no | peruano. Pero, | programador | Finfech marca | puedas pagar | perosonpocas. | en el peruhay | problema es
capacitado para | estd aqui, | también, hay | o un | diferencia en | un  sueldo, gente muy | la plata,
integrar a su | entiendo que | muchas vendedor si | el mercado de | pero puedes talento lo que | tienes
equipo? no habia tanta | personas que | existe en el | capitales ya | contratar falta es cierta | emprendedor
[Personal perfil | oferta de | tienen el | mercado que tienen la | como madurez es con
financiero, talento, creo | talento y se | laboral local. disposicion de | freelancer, profesional. buenas ideas,
tecnoldgico] que han | sienten emprender y | entonces yo He hablado | tienes gente
cambiado las | subvaloradas. generar creo que hay con muchos | para
cosas de lo | Probablement cambios en el | bastante aca. desarrollador | ejecutar,
que se | e, trabajan en sector que se | Ademas, hay es y el | desarrollar

escucha en el

bancos

encuentran,

bastantes

problema que

Pero acceso a
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Ayllu ‘ Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
mercado no. | grandes y la un perfil que | plataformas tienen en mi | capital de
Hace cinco | forma de comparten que se han opinidn es que | riesgo es
afios cuando | escalar, la todos los | creado para piensan en, o | muy
empezd  la | rapidez porque miembros. reclutar el sea, yo creo | incipiente, lo
starup como | escalas en un Los miembros | personal, uno que es mucha | cual es una
no banco es cuentan con | de ellas se la gente piensa | contradiccio
encontraban mucho  mas un perfil | founder que las cosas muy | n porque de
el talento que | lenta y quizas financiero te  permite a corto plazo, | por si
necesitaban, alguna Fintech pues conocen | encontrar muy a | invertir en el
en el Pert |y pueden el sector y | freelancer proyecto peru ya tiene
encontraron volcar su tienen para start up. riesgos
muy poco no, | experiencia. estudios
entonces En  hacerlos profesionales.
cambiaron a | crecer y todos
otro pais. ganar.
Teniendo en | parte del | La verdad que | Trabaja La ahorita solo | Tropicalizamos la tecnologia, | Nosotros
cuenta que su | modelo de | nuestra innovacién de | innovacioén se | estamos un montébn y nos | principalment | innovamos
modelo de | negocio, creo | innovaciéon es | procesos, encuentra en | tratando de | vamos también. | e la | en el modelo
negocio es | que el uso de | enelprocesoy | debido a que | el servicio | desplegaruna | Pero somos | tecnologia, o | de negocio,
innovador. Puede | tecnologia, nuestra vision | brinda  tres | personalizado | plataforma, tropicalizadores | sea el modelo | en la
comentarnos somos una | es eso que | servicios: que ofrece a | que todavia | . de negocio, | tecnologia o
(Qué otros | empresa que | queremos ser | caja de | los no hemos | Primero en la | nosotros sea eso es lo
aspectos usa whatsapp | el puente entre | cambio, inversionistas | avanzado. decision de | pasamos de | que hacemos
adicionaleshaido | para  todo, | el tracking y | . Ademas del | Bueno enfocarnos en | un modelo de | nosotros
innovando su | para firmar el | microempresa | crédito(cotiza | uso de | estamos diversas cosas. | negocion d | (no? Ahora
Fintech? contrato, para | rio y el banco. | ndo con | plataformas complementa | Eso es comun | suscricion de | mas que
ligar al | Creo que | entidades que usan en | do con dos | en todas las | software a un | innovar, es
cliente conun | nosotros no | bancarias, toda la | softwares de | empresas, que | modelo de | implementar
selfie con su | hemos crédito y | Fintech verificaciony | no como ahora | negocio un  modelo
DNI, inventado la | ahorro) de es gerente, de | freemium de negocio
entonces creo | polvora  por | usando automatizaci | que dejen al | ;jno? ;Yo te
que el uso de | hacer sistemas on de | gerente sentado | diria que lo
tecnologia, micropréstam | biométricos depositos. (..)Eh después | innovador es

no  conozco
las empresas

0S, no hemos
inventado la

en la creacion

Las tres cosas
y  estamos

el segundo,
después de

el enfoque
tecnoldgico
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago
hagan lo
mismo y
hagan todo
por
whatsapp,

entonces es
bien robusto
eso no. Estas
innovaciones
se ha ido
explorando,
buscando

alternativas,
0 sea,
enfrentandon
0s a
problemas

que no tenian
solucion y
buscando la
solucion con
lo que hay.

pélvora al
hacer
transferencia
bancaria. No
hemos

inventado la
polvora en el
Peri no lo
hemos hecho.
Trato de ser un
poco realista y
poco humilde
en que yo no
estoy
descubriendo
ninguna
polvora nada.
Mi innovacién
es mi, no,
nuestra
innovacién es
la vision que
tenemos.

de lineas de
crédito

Zest Capital

WepayU
pagando una
membresia

Culgqi

lograrse, diria
que hemos
innovado en

nuestra manera
de hacer los
pagos que son
pagos todos los
dias a diario. A
cerca de 400
aviones en
trenes todos los
dias para el Core
del negocio.
Hemos  hecho
ese proceso bien
limpio, muy
claro y muy
veloz. El tercero
es que hemos
trabajado

solamente  en
traer aqui. Sino
también,

estamos

innovando  en
cdmo construir
un sistema que

sea Bullitt
Group. A
cualquier

posible  actor.

Algo asi como
un sistema que
habian

combinado los.

TinkuApp
no? Que
queremos
llevar a quien,
la gran
innovacion no
es oye una
aplicacion
noble como
les
demostrado
donde pueda
tomar fotos o
leer sino es a
quien se lo
estas llevando
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Zest Capital WepayU TinkuApp HelloZum
datos. Trajimos
el codigo,
hicimos el

nuestro y eran
muy parecido.
A decir que el
sistema medio
escalable  que
creo poco hay
asien el Pert. Y
el cuarto lugar
en donde
podamos es en
la manera en la
que nos
comunicamos.

Creo que el
orden de
relevancia del
mercado,  por

cOmo nos
comunicamos,
vendemos o
estamos
vendiendo el
mensaje,

queremos ser un
sello propio de
como decir las

cosas.
De acuerdo a las | Es muy es relevante | El verificacion de cada | han sido poco | Nosotros
innovaciones relevante, en el sentido | desarrollador | de tecnologia y | relevantes ya | somos una
mencionadas ;De | sino no seria de que las | tecnologico identidades, mejore su | que considera | compaifiia de
qué forma estas | escalable. En isntituciones que tercerizan | es el mas | tecnologia, que sus | big data,
fueron relevantes | el momento reguladoras y | para las | importante; menos  costas | principales
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

en el crecimiento
de la Fintech?

Tienda Pago
de la
afiliacion de
los clientes,
del pago de
los clientes,
darle al
camion  de
reparto un
codigo,
imaginate
que
tuviéramos
un codigo
llamandonos
para validar
el codigo,
teniendo que
bajar una app
en donde no
todos tienen
Smartphone,
no tienen el
espacio 0
ensefiarles. El
whatsapp es
muy  facil,

puedes

cobrar, te
pide el
monto, el
codigo  del

cliente y listo.

Fash

Ayllu

las
microfinancie
ras estén
capacitadas
con las
inovaciones

que emergen,
asi mismo
que estas
estén
comunicadas
con la SBS

‘ Zest Capital
operaciones

permitido
crecer

de la Fintech
les ha

WepayU
porque
hemos tenido
problemas
con fraudes y
esto es algo
antifraude
para que ya
no suceda
eso. Y bueno
me da un
poco mas de
tranquilidad
que se
reduzca el
fraude, y nos
genera menos
costos; cada
vez que hay
un fraude
perdemos el
100% del
dinero  que
hemos
tratado y para
recuperarlo
tendriamos
que
demandar a
la persona y
todo; claro
que se puede
hacer, pero
mas facil es
evitar  que
nos pase

Culgqi

tienes y menos
tiempo de caida
tienes, lo cual
hace que sea
mas satisfecho.
De cara al pago
a tiempo y que
bueno hacer no
pierda
confianza
porque al fin y
al cabo la plata
el banco que
manda en otros
afios. Eh y de
cara cOmMo nos
comunicamos,
creo que eso da
confianza para
que interactien
con nosotros.

TinkuApp
aliados en este
proceso se
mueven muy
lento

HelloZum

usamos apis,
entonces si.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Como gestiona
sus procesos
innovacion?

Tienda Pago

hacemos
muchos
analisis  de
informacion,
pilotos de
prueba de
error, para ir
aprendiendo
continuament
e no. Somos
agiles por
naturaleza, en
el mundo
corporativo
trabajamos
mucho, es
parte del dia a
dia, lo que se
estudia y se
trata de
replicar en el
mundo
corporativo
aca es pan de
cada dia no,
no tenemos
un nombre,
sino que asi
lo hacemos.

automatiza,
sino se idea y
se
implementa
las  mejoras,
por el mismo
ADN de Ia
Fintech

Zest Capital

Terceriza
servicio

el

WepayU
Metodologia
s agiles, diria
mas que todo
que ponemos
las metas que
queremos
lograr y
luego las
actividades
que se tienen
que hacer por
objetivo y
ponemos una
fecha  para
cada objetivo
y para definir
la fecha hay
que hacer una
priorizacion
y para la
priorizacion,
lo que
hacemos es
evaluarlo
segin  dos
criterios: que
es valor que
genera  eso,
valor
subjetivo,
valor
aportado que
es facil de
hacerlo ;no?,
si se hace en

Culgqi

TinkuApp

Se busca
hacer todo lo
mas sencillo
posible para

ver la
usabilidad y
sobre ello
tomar
decisiones,
todo como un
proceso
iterativo corto
_Uso de
metodologias
agiles, en
amientes
colaborativos,
acceso

remoto, slack
entre otras
herramientas

HelloZum

El  equipo
gestiona  los
recursos.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum

un dia tienen
un puntaje de
3, si se hace
mas de una
semana y si
se hace en
una semana,
puntaje de 1,
para que tan
rapido
puedas
hacerlo y
valor  alto,
valor
mediano y
bajo de
acuerdo  al
objetivo
principal
(no?. El
objetivo
principal es
adquirir
nuevos
usuarios.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Cbémo describiria
el perfil de sus

clientes?;Quiéne
S son los
consumidores
finales de su
producto 0
servicio?

Tienda Pago

la  mayoria
son los
clientes poco
sofisticados,
clientes

reticentes al
uso de la

banca,
formalizacio
n de sus
ingresos,

impuestos, la
mayoria de la
gente es muy
temerosa de
la
formalizacio
n, porque van
a cobrar mas
los

impuestos,
por razones
que fuera,

porque van a
saber lo que
ganan, que
van a perder

Fash

son
microempresa
rios, bien
micro que
necesitan este
financiamient

0 para capital
trabajo de mil

soles, 500
soles, 2000
soles. De nivel
socioecondémi
co C, D.
Ahorita hemos
estado

sometidas en
el distrito de
La Victoria,
por ejemplo.
Queremos ir
mas alla
porque no son

gente que
tienen mucho
acceso a
capital y le

cuesta mucho.

Ayllu

El cliente son
las entidades
financieras y
las  persnas
naturales o
microempres
as

‘ Zest Capital
Pertenecen a
un NSE
medio y alto,
busca

oportunidades
diferentes a
bancos
tradicionales,
Sexo
masculino,
edad
promedio de
44 afios,
etiqueta
promedio de
301 mil
doblares

WepayU
los usuarios
finales  son
estudiantes,
principalmen
te estudiantes
que quieran
pagar su
universidad y
principalmen
te  personas
con tarjeta de
crédito, que
no tengan un
financiamien
to ya
trabajado, es
decir que no
tengan
muchas
opciones de
crédito.Edad
es entre 45
hasta 30
afos, adultos,
padres de
familia y que
tienen hijos.

Culgqi

De hecho, es lo
mas dificil de
todo como te

expliqué
tenemos micros
muy micros,
una vez al mes,
tenemos
grandes, muy
grandes. 150
000

transacciones al
mes.
Hay demasiada

varianza y
tenemos cuatro
grandes de
micros, los

medianos, los
grandes y los
corporativos.
Los
corporativos
esta todas las
empresas de
seguro, a todas.
Yo solo soy una

plata, que el | Hay gente que Este la | B2B, solo soy
banco les | no sabe mucho mayoria no | una B2B. Ellos
cobra de mas, | de finanzas. tiene un | tienen un cliente
esos temores | Quevive el dia ingreso

que vienen | adia.Y quele formal muy

por la falta de | cuesta, todavia alto, si

conocimiento | le cuesta tendran

y de | porque creo ingresos,

TinkuApp

micro
empresario
comerciante
minorista

HelloZum

“Son
empresas
tradicionales
de la
industria:
corredores
de seguros
(multinacion
ales y
locales) pero

todos muy
tradicionales
(no?  Ellos

son mis, y
ellos... ellos
son mi
cliente final
y ellos
utilizan mi
tecnologia
para llegar a
sus clientes,
pero yo con
sus clientes
no tengo
ninguna
relacion”
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Tienda Pago
informacion.

El cliente
corporativo,
su perfil es
mas
sofisticado y
la busqueda
constante de
mejoras en su
operacion,
entonces el
incremento
de ventas y la
reduccion de
gastos que les
hacemos pues
le ayuda a
cumplir  su
objetivo.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

mi sensacion
del micro
empresario

peruano es que
le cuesta salir.
Como no es
una  persona

que esta
educada, no
tiene
formacion
académica
como la

pueden tener
ustedes,
nosotros y yo.
Les falta
mucho. Les
falta mucho.
Es muy
inteligente es
muy vivo
porque sabe
hacer su
negocio, pero
le falta
estructura
entonces el
crecimiento de
su negocio es
mas lento

Zest Capital

WepayU
seran
negociantes
mas que
todo; tendran
empleo, pero
con un bajo
sueldo, por
eso les dan
tarjetas  de
crédito, pero
no les dan
prestamos,
les dan
tarjetas  de
crédito, pero
que no
califican para
un préstamo
en efectivo

Culgqi

HelloZum

(Cual considera
que es elemento

Definitivame
nte afecta
positivament

e en el

No le
cobramos
todos los dias.

El modelo es
unico en el

cenrado en el

La asesoria

financiera

personalizada
que  genera

primero la
comision es
muy baja que
la

Somos

compaiiia mas
cercana, soOmos
simples, no hay

que ala fecha

asegurar que

No
nadie

haga lo que
hacemos
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

negocio que hace
que el cliente
prefiera sus
servicios en lugar
de su
competencia?

Tienda Pago
crecimiento,
y si tenemos
problemas
no, la
tecnologia
estd sujeta a
que se pueda
caer el
servidor, aca,
en Argentina,
en donde sea,
y €S0 pues, yo
creo a veces
decae el nivel
de servicio
con los
clientes
internos o
con los socios
comerciales
espera, pero
creo que
tenemos
planes de
contingencia,
tenemos
buena
relacion con
ellos, lo
sabemos
sobrellevar
no, siempre
hay
problemas

Liberamos un
flujo de caja

cliente, el
banco busca
al cliente, asi

el cliente
puede

negociar en
ves de

obtener tasas
fijas.

En parte de
ahorros
mostramos al
cliente la
salud

financiera y
en cuanto a

divisas el
servicio es
totalmente
agil

Zest Capital
rentabilidad y
conocimiento
en el cliente

competencia,
por la mitad;
lo segundo
que puede ser
por internet y
lo tercero es
que tenemos
una  mejor
puntuacioén

que ellos, o
sea, da mas
seguridad

nunca, nunca
hay letra chica.
No creemos en
eso. O sea, estan
en los
estamentos de
Culqui. No a la
letra chica. Ya.
Somos
relevantes.
Contestamos el
teléfono todos
los dias, todos.
Y, Somos
simples,
cooperamos. No
es un Dblog
simple

TinkuApp

el cliente
prefiera
tinkuapp,
pero si que la
Fintech se
encuentra en
proceso  de
hackear la
mentalidad
del micro
empresario
para que la
principal
fortaleza de la
Fintech sea la
usabilidad

HelloZum
nosotros.
Entonces la
opcion  es
que ellos lo
construyan o
que usen
algo que
creen que es
igual  pero
que no es
igual
entonces
alguien que
haga lo
mismo que
nosotros, por
lo menos en
Latinoaméri
ca no hay
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Considera que
una experiencia
satisfactoria  del
cliente influye en
el  crecimiento
Fintech? {De qué

forma? (Qué
acciones han
realizado  para
resolver los
problemas  con

los clientes?

Tienda Pago

Tenemos alto
nivel de
satisfaccion,
lo
escuchamos
de ellos no,
entonces son
problemas
puntuales

Si claro, La
verdad que no
hemos tenido
problemas con
los  clientes.
Los pagos
generalmente

se  demoran
unos dias, pero

pagan son
bastante
responsables.

Si, bueno si. Si
tu estas bien
conmigo, ta le
vas a decir a ¢l
y no solo se
transmite a él;
sino, a tu
hermano, tu
mama o papa,
tus amigos y
ellos. A la vez,
si les va bien
conmigo, van
cada vez y con
mejor
experiencia de
clientes.
Ahorita lo que
estamos
tratando  de
hacer es sacar
las apps que
también va a

Mas
contribuye
los clientes
insatisfechos,
ya que son los
que les rindan
las
oportunidade
s de mejora

Zest Capital

Es
fundamental
ya que su
principal
estrategia de
marketing es
de boca a
boca.

La
satisfaccion
del cliente ha
sido la mejor
herramienta
que les ha
permitido
escalar

es muy
necesario la
ocurrencia
que adquirir
un cliente
nuevo es
Costoso,
probablemen
te mas
costoso que
mantenerlo;
pienso
mantenerlo
es mas barato
y mas
rentable; al
final puede
estar mas
feliz por el
servicio 'y
recomendarn
0S para tener
mas clientes.
nos importa
bastante que
los clientes
estén
satisfechos.
No son unos
clientes que
tienen  una
alta exigencia
hacia
nosotros y
esperan  un

La mayoria de
problemas que
tenemos con el
cliente se llama,
lo visitamos a la
casa, da igual,
vamos. No es
que tenga
muchas  cosas
para poder
solucionar

problemas

TinkuApp
Influye en la

puesta de
valor al
cliente, en
cOmo le
comunicamos
el valor

generado de
Tinkuapp al
cliente

HelloZum

[.] Es un
tema cultura,
es como
cualquier

empresa que
estd pasando
por una
transformaci
on digital el
tema cultural
es el mas
dificil pero
yo no soy
consultor yo
soy un
proveedor de
tecnologia

entonces €so
tiene una
complejidad
que mi
cliente tiene
que manejar

[..]
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Tienda Pago

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

ser
complicado

porque no
todos nuestros
clientes. No
todos tienen,
pero si tienen

usan sus
smartphones
para
WhatsApp.
Hablar por
teléfono, de
repente
Facebook y ya
esta. Entonces,
hay que

enseflarles un
poco también
cOmo usar
estas apps y
€S0 va a ser en
el proceso de
educacion  y
reconocimient
0.

Zest Capital

WepayU
poquito mas
de tiempo,
estan
tranquilos;
talvez unos 5
o 7 dias y por
esa razon les
damos mas
descuentos.
le damos
planes de
membresia
de Netflix o
Spotify gratis
y algunos les
damos
descuentos
mas altos, un
3%, a los
clientes con
tarjeta de
crédito  les
damos un
descuento de
comision, si
le va un 10%
le damos
9.5% 0 9%y
mientras mas
montos saque
le dejamos la
comision.

Culgqi

TinkuApp

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Qué esfuerzos
realiza la Fintech
para dar a
conocer su marca,
productos y
servicios?

Tienda Pago

No
realizamos
muchos
esfuerzos en
marketing, es
mas
relacionamie
nto de con las
marcas no, en
el campo de
venta.
Tenemos
reuniones
recurrentes
monitores
comerciales
de las
empresas

Hoy en dia
como  somos
piloto.
Estamos en un
piloto, no
estamos
haciendo
muchos
esfuerzos en
marketing

para dar a
conocer a todo
el mundo si no
trabajamos
con nuestros
colocadores y
hacen surol de
contacto con
ellos por lo
que es mejor
para el capital.
Stakeholders:
Nos
relacionamos
con la
asociacion
Fintech, son
muy cercanos,
con la Central
deriesgo y con
otras empresas
que nos
puedan
agregar valor.
Y esa es

Sé6lo canales
digitales,
mediante post
orientados a
educacion
financiera

Zest Capital

Marketing de
boca a boca y
pagina web,
entrevistas,
lindklin, estan
imposibilitad
os de hacer
captacion  a
través de
canales
digitales.

solo usamos
publicidad en
google award
y Facebook.
En  google
award para
personas con
tarjeta de
crédito y en
Facebook
para
estudiantes.
Actualmente
ya no estd
pagando ni
siendo  tan
rentable
Google
Awards pero
lo bueno es
que tenemos

posicionamie
nto organico
en el
mercado de
google; sea,
organico es
que no

pagues, viene
personas por

ahi y por
publicidad

pagada; por
€sos dos

medios. No

Hasta el ti no
gastamos
ningun sol en
marketing.
Peter, fundador
de PAYPAL,
decidi6 que todo
se gaste en
producto y no
en marketing.
Hemos gastado
poco en
marketing.
Todo ya ha sido
World Of mouth
y esperamos que
siga siendo asi
en su mayoria.
Stakeholder:
con el cliente tu
jalas  siempre,
cualquier cosa
que no se cierta
hacemos lo que

sea, que
podamos para
que esas
imagenes y
punto. [risas] Y
el otro

stakeholder son
los accionistas.
Precisamente,

donde nos

TinkuApp

Entrevistas y
Facebook

HelloZum

Redes
sociales
nomas.
nuestro
mercado
objetivo son,
a nivel
mundial cien
mil personas
doscientos
mil personas
, N0 son mas
me
entiendes?
Las redes
principalmen
te LinkedIn
es donde
estas que
moviéndote
mas

206




Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago | Fash Ayllu ‘ Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
basicamente hay menciona como
mi trabajo es inversionista | manejar
darle a s por ahora,
conocer gente, mi relacion
pero mas la con los
palabra  [no socios es, que
entendible] en si hay una
ofreciendo, relacion de
sumando a confianza,
ayudarnos de hay una
esta manera. amistad entre
Basicamente, todos y pues
networking. es una
relacion muy
directa, todos
son  amigos
entre si.
(En su opiniéon | casi se | Actualmente, Al inicio | budget mas | nprincipiose | En el primer | Si bien hubo | No, nosotros
como han ido | duplica, nuestras demorabamo | del 15% | ha mantenido | afio, crecimos | un momento | recién
evolucionando ochenta por | ventas no son |s casi dos | anual, afio 1 | estos 12 | 1000%, de estamos
sus ventas desde | ciento al afio, | muy altas, | meses en la | 70 mil | meses, 300 | segundo 500 y | crecimiento generando
que inicié hastala | tiene esta | como te digo | tasa de | ddlares,2 afio | 000 de | para este afio | en las ventas, | ingresos
fecha? superioridad, | estamos en | cambio, y | mas de 500 | volumen estamos se decidi6 | desde finales
sigue etapa de | habia clientes | mil y el 3 aflo | mensual a | creciendo parar, ya que | del aflo
creciendo supervivencia. | morosos por | mas de 1 | 330, 000 de | alrededor del | lafitechbusca | pasado, ha
muy fuerte | En esta piloto, | un mal filtro | millon de | volumen, de | 200 por ciento | adquirir tomado
no. lo que | hoy se ha | dolares y este | 280 a 230; | esperado. usuarios con | tiempo
queremos logrado afio mas de 3 | buenoy se ha el nuevo | generar los
probar es que | corregir esas | millones mantenido. modelo  de | ingresos [...]
la gente | cifras y se No te digo negocio tienes  que
empiece a | encuentra en que ha salir afuera,
pagar. Por eso, | constante crecido, del aca no te
ahora crecimiento afio pasado a puedes
queremos este aflo no quedar o sea
probar que la ha  crecido que casi
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

gente, no
queria  pagar
tenemos

probarte, que
hay repeticion
y  queremos
probar que

Zest Capital

WepayU
tanto como
del 2017 al
2018, pero lo
que estamos
haciendo
ahorita es una
investigacion
de los
usuarios para
ver cOmo
podemos
mejora

Culgqi

TinkuApp

HelloZum
como que el
dia que sales
afuera a tus
clientes del
peru no los
atiendes

(En su opinion
qué

caracteristicas de
su Fintech la
hacen escalable?

podemos
multiplicarnos
un nivel de
colocadoras
para
multiplicar
nuestro
volumen y con
€so0. Ya
podemos
empezar a
empezar a
gastar dinero
Que nuestra
estrategia de
ventas es
como una

piramide. Eso
suena horrible
estd muy mal
visto, pero es
como lo que

tiene Abel,
tiene sus
consultoras

que  venden
sus productos.
Queremos

El modelo de
negocio y de
cdmo este
interactiia con
el cliente
(simplicidad)

, el problema
ahorita, es la
atencion  al
usuario, mas
con tarjeta de
crédito y
estamos  en
un proceso de
ux research ,
es decir de

investigacion
hacia los
clientes.

hay un
problema
porque la

estabilidad lo ve
sistema y no
radica en las
ventas. O sea,
en verdad la es
calidad es el
sistema, Jla
venta? ahorita
no es escalable o
no rentable para
nosotros. Se
basa en visitar a

La estrategia
de desarrollo
de mercado
que le permite
alcanzar un
crecimiento

del 10%(_)
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Tienda Pago

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Fash
exactamente
lo mismo.
Pero,
piramides
cuando yo me
pongo  entre
ustedes y me
beneficio de lo
que  ustedes
venden y que
los que estan

abajo a
ustedes se
benefician de
ellos y
también.
Entonces, eso
no es
escalable.

Pero, si ti eres
mi colocadora
y lo colocas a
todos incluido
a él y él te
diga: "yo
también

quiero  ser".
Eso empieza a
ser escalable,
porque no es

que ta
dependas de
él; sino,

también, él
puede hacer su

Zest Capital

WepayU

clientes. Y eso
esta bueno hace
10 afios, pero.
No habria hacer
nada en eso.
[risas] Pero las

empresas
peruanas  para
que alguien

verlo o escrito.

TinkuApp

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

Fash

negocio por su
lado

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

(Actualmente, la
Fintech tiene una
planificacion

financiera? (Y
coémo la gestiona?

Si, pero no
las puedo
compartir

Si, claro
tenemos  un
sistema claro

equipo va
armado
proyecciones
y todo
queremos
llegar y vya

empezar a ver
de aca a unos
tres o cuatro
meses a ver
como
financiamos
200 porque ya
escapa de
nuestras
posibilidades
financiera

No la
tenemos y no
e prioridad ya
que no se
busca

inversionistas

Si, la idea es
ingresar  al
mercado
colombiano y
mexicano
para el
2020,
nuevas
captaciones
de fondos
para el 2021

afo
con

si, este,
proyectamos
llegar a 500
usuarios para
dar inicio al

siguiente

afio,
digamos,
marzo del
2020, y para
finales de
mitad del

siguiente afio
llegar a 1500.

perdén, en el
mes de agosto,
septiembre y

octubre se
reduce los
impuestos.
Normalmente,

al proximo afio,
por eso las cosas

revisaba los
siete meses
como lo
hacemos
ahorita. Y en
diciembre
tienes, una
cerrada de

semana de que
va a pasar el
proximo  afio
como con

Si, sobre todo
costos y
gastos, pero
aun se
encuentra en
una etapa
inicial o lo
que es poco
atractiva para
inversionistas

Si, que es lo
que los
llevas a los
inversionista
S
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Zest Capital WepayU TinkuApp HelloZum
metas, como
reclutan y con
pain.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Cuales son los
principales
riesgos
operacionales
[fraude,
plataformas
tecnoldgicas,
otros] de su
Fintech en
materia de
seguridad?
(Como gestionan
estos riesgos?

Tienda Pago
Habia un
riesgo de
fraude, no
solo es
operacional

pero no es por
la falla del
operario, son
mas que todo
un externo

Fash

El principal
riesgo para mi
es que no
paguen. Luego
un riesgo
también
latente  pero
que no nos ha
pasado, pero
no nos pasa,
pero estamos
viendo como
lo como lo
metiamos
espitufeo. Que
la persona X
pide mil soles
y les dice a

todos sus
amigos  que
pidan mil

soles y ellos y
toda persona
X que no tiene
capacidad para
pagar los 20
mil soles.
Entonces, eso
es un
problema que
puede pasar,
pero no nos ha
pasado, pero
podria pasar.
También, a

Ayllu
Riesgos de
sistema que
alguien
ataque a la
Fintech
DDOS,
pishing y

demas, si hay
bots que estan
buscando
ciertos
dominios,
ciertos
correos
cuando  no
tenia un SSL
nos
fastidiaban,
nos llegaba
spam a cada
rato, pero ya
no tenemos
€sos

problemas.
-Estan
gestionando
con eso este
riesgo.  Son
filtros
basicos.

- En cuanto a
la seguridad
de los datos
se ha
decidido por

‘ Zest Capital

Tres riesgos
principales:
lavado de
activos
(identificar
quién es el
inversionista)
-Riesgo
operativo:
area de
operaciones
alguien puede
computar mal
la

informacion
dentro del
sistema.
-Hackers
dentro del
sistema

WepayU
Habia un
riesgo de
fraude, no
solo es
operacional

pero no es
por la falla
del operario,
son mas que
todo un
externo

Culgqi

Fraude, si tiene
riesgo  directo
operacional. Lo
segundo es
desembolsos de
tu  proveedor.
Ahorita que hay
visa y
MasterCard
dependiendo del
tiempo en que
esté. Siendo
para un dia, hay
un gran riesgo y
después no
pagarte porque
el banco cerro
tarde, uy paso
algo importante.
Entonces te
tienes que
quedar a pagar.

TinkuApp

Relacionado
al manejo de
la data en la
nube,
terciariza el
sistema de
cibersegurida
d a un tercero

HelloZum

no, todo esta
en la nube,
trabajamos
con las
herramientas
de Amazon
[...] Entonces
la data de los
clientes esta
en la nube,
en Amazon,
entonces y el
knowhow
esta en la
cabeza de las
personas
entonces que
se roben las
maquinas
pues no pero
todo estd en
la nube
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

Zest Capital

WepayU

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

Fash
través del
pitufeo se hace

también  los
lios. Entonces,
yo narco X le
mando a todos
mis empleados
o toda mi red

que  saquen
mil soles;
pues, si son

100 personas,
son 100 mil
soles es una
forma perfecta
de lavar 100
mil soles.
Entonces, lo
que estamos
viendo como
hacemos para
evitar que eso
pase.

un  servidor
extranjero
debido a las
fallas
operativas de
uno local

(Como manejan
la ciberseguridad
de datos de sus
clientes? ;Tienen
estrategias 0
tecnologias para
mitigar riesgo de
hacia los
clientes?

Diria que el
principal
riesgo
operacional,
es que por
ahora
tenemos
algunos
contratos no
digitales que
se  pueden
perder al

Nosotros no
le pedimos
mucha
informacion al

cliente, le
pedimos  su
DNI y su

direccion y su
correo.

Ademas, de
una cuenta
bancaria

Transfiere el
riesgo
terciarizando
el servidor a
una empresa
extranjera
(IBM)

Hacemos 1la

parte de
[dudishes]
con Work
check,

plataforma de
[dusdish] del
mundo. Esta
plataforma
que utiliza la
SBS, SMV
para

toda la
informacion
la  tenemos
interrupcion
que es un
servidor 'y
parece  que
mas que todo
seria

presentarle al
desarrollador

Tenemos un
Ciso y un area
de  seguridad

que dice
Hospice, que
ninguna

empresa de

pagos puede dar
ningun tipo de
tarjeta de
crédito o datos
de tarjetas, que

Terciariza el
servicio

No pues
todo estd en
la nube, todo
es Amazon,
nosotros nos
apalancamos
en las lineas
de seguridad
que ellos
tienen.
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Tienda Pago
transito, pero
por lo demas
tenemos  un
riesgo
operativo
bien bajo,
mas es riego,
si  tenemos
robos, a
nuestra gente
les quitan el
celular, pero
el riesgo
operacional
es bajo. No
hemos tenido
muchos
fraudes
felizmente,
generalmente
cuando las ha
habido  han
sido por parte
de malos
elementos en
el equipo,
personas
coludidas con
otras. Estos
riesgos se
gestionan
mejorando
los controles,
asegurando
que tenemos

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Fash

porque
tenemos  que
depositarle en
alguna.
Entonces, no
le pedimos
mucha
informacion
sensible.  El
proceso es que
la colocadora
lo evalta y
nosotros, la
app, la
autoriza y
depositamos a
su cuenta. Es
facil es como
un dos mas
dos son cuatro.

Lo que yo me
pregunto si me
jaquean que es
lo que va a
pasar. No
pasara mucho,
no se van a
robar mucho
de ellos.
Nuestra app es
bastante

simple, tienes
que pagar
tanto tal dia, te

Ayllu

‘ Zest Capital
identificar el
riesgo de
lavado de
activo de los
clientes.
-estamos
colocando
dentro del
performance
management
system que es
altamente
para
demandarnos
el error
humano.

- ¢l motivo
por el cual
nosotros
tercerizados a
servicios
tecnologicos
es
exactamente
porque
preferimos
trabajar  con
compafiias
que tiene
soluciones de
seguridad
mucho mas
seguras
comparadas a
tener

WepayU

Culgqi

es PCL. Si lo
haces, también,
porque los datos
muy sensibles,
entonces  son
PCI. Te liberan
cosas de datos
personales, todo
lo que esta ahi.
Estrategias: Si,
por  supuesto.
Tu cliente no es
nuestro, pero el
cliente de
Northlands. El
temor que tiene
es que si tengo
tarjeta repongo.
Hay demasiado
cambio
generacional
que debe ocurrir
para que no
haya problema.
De otro modo,
no tienes la
confianza de las
personas

TinkuApp

HelloZum
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Tienda Pago
la gente
correcta,
motivandolos
, hay cosas
que no se
pueden
nombrar, es
imposible
nombrar todo
no, en parte a

la gente
correcta.
Tenemos
manejo  de
riesgos
corporativos

no hemos
tenido
problemas,
pero si
definitivame
nte, yo
cuando
estaba en el
mundo
corporativo
pensaba
trabajar  en
una empresa
pequeiia y
decia esto
como  sera.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

mandamos

push. No
tenemos tanta
informacion

muy sensible
de la persona.
Si se roba la

cuenta
bancaria
persona, uno
como la
cuenta
bancaria  de
alguien no
hace nada
porque lo
unico que

puede hacer es
depositado de
dinero.

Entonces, no
es que no
protejamos la
app, 'y no
ponemos

barreras para
los  hackers.
Pero, ese no es
mi  principal
dolor de
cabeza.

Zest Capital

servidores
internos
nosotros
mismos
manejar
parte
tecnologica.

(o)

la

TinkuApp

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

En resumen,
[cuenta la
Fintech con una
misién y vision
de la empresa,

objetivos
estratégicos y
acciones para
alcanzar  dichos
objetivos?
Especificar

Tienda Pago
misién tiene
que ver con la
inclusion
financiera de
la poblacion,
digamos que
excluida por
el tamafio y
por la
ubicacion
geografica de
sus
operaciones.
Es ayudarle a
que la gente
cumpla sus
suefios.

Fash

Y ayudarlos a
que  puedan
crecer su
negocio. Esa
es mi mision
de empresa.

Ayllu
En una etapa
inicial se

quiso hacer,
en el camino
se entendié
que es una
pérdida  de
tiempo, son
formalismos.
"La
planificacion
es del dia a
dia", la que
hacemos es
diaria,
semestral y
trimestral.

‘ Zest Capital

Transformar
el mercado de
capitales
latinoamerica
no,
democratizar
el acceso a la
informacion.

La vision es
ser la gestora
peruana mas

grande de
América

latina, no
bancaria, no
pertenecemos

a un grupo
como
Intercorp o
Romero.
Gestionamos
de manera
independiente
, y manejar
obviamente
un gran
patrimonio.

WepayU
Claro, yo lo
llame NTP, la
mision es
democratizar
las finanzas,
pero eso es
mas que todo
Nasif
Transformer
the Propers,
es organizar
las finanzas,
eso es la
vision en
realidad y el
otro seria, ser
la  primera
opcion que te
brinda las
soluciones
financieras
para mejorar
tu producto
no, ser la
mejor en
Latinoaméric
a que te de
nuevos
productos
innovadores.

Culgqi

Sabemos a
donde queremos
ir, sabemos que
queremos. Pero
esta pagina web,
este no es para
las paredes. Que
pasa que la
mision la que
dices, la mision
la  que tus
miembros  del

team, te ven
hacer y ver
llegar por llegar.

La misién que
aun emanamos,
queremos ser un
startup lo mas
simple,
queremos que se
todos los pagos,
queremos
escalar
rapidamente,
queremos tener
diferentes
clientes que nos
valoren por la
tecnologia. Y
queremos  ser
nivel en todo.
Entonces, todo
eso al menos, yo
espero _que nos

TinkuApp
SI, objetivos
a mediano y
largo plazo

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Ayllu ‘ Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
brote por los
poros, que
puedan oler eso
cuando llegue a
Culqui
(Cuales son sus | Seguir Mira Fash, la | Se espera | ser la gestora | crecer en | Queremos ser | tre sprimeros | Es conseguir
expectativas de | creciendo, idea es que sea | crecer a unos | de fondo de | volumen de | un montén. | meses tener | plata y salir
crecimiento a | duplicar el | el brazo | 10 o 15 | inversiones la | operaciones, Ahora tenemos | varios al extranjero
futuiro en el | negocio afio a | financiero usuarios este | mas grande de | entonces, que | 200 en post 250 | usuarios
segmento aflo, y tener | inicial de | aflo, a largo | América lleguemos a | en post mas o | retenidos,
Fintech? cada vez | microempresa | plazo busca | latina y la | facturarenun | menos y | incursionar en
socios rios. ;Como lo | inversionistas | Fintech mas | millon de | queremos llegar | alianzas con
comerciales vemos? Que |, para seguir | grande de | ventas al afio, | a 80 mil. estudiantes de
para que las | estos innovando. América no hemos contabilidad y
bodegas se | empresarios, Nos gustaria | latina. En | logrado negocios para
beneficien esta gente, no | hacer Neo- | paises escalar 0 temas de
mas tiene acceso al | banking hispanohabla | crecer, en educacion  a
mundo (banca 100% | ntes  ocurre | operaciones microempresa
financiero digital) bastante que | no, es nuestra rios
porque nunca hay meta
pidio un monopolios principal, el
préstamo. No financieros hecho que no
tiene cOmo que en | tenemos
entrar. Los realidad lo | mucha
préstamos son que hacen es | competencia
muy pequefios tener los | tenemos que
entonces a los productos aprovechar el
bancos no les mas caros, | momento no.
interesa menos
prestar a estas transparentes
personas. y con la
Entonces, tecnologia
nosotros que tenemos
queremos poder
entrar, prestar quebrando
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
dinero. estos
Nosotros oligopolios
estamos
conectados
con la central
de riesgo, asi
que, su
historial va a
pasar a la
central que a
su vez las
comparte con
los bancos.
FACTORES EXTERNOS
(Considera que | Si, Si, claro. Estd | En cuanto a | Bastante por la | Yo creo que si | No, considera | Lo que pasa
el mercado | definitivame plagado, estd | la oferta se | atractivo, el | informalidad | porlaola.;Vaa |[que no es |es que si
peruano es | nte, porque | plagado de | entiende que | tema del | hay bastantes | comenzar a | atractivo en | tienes un
atractivo para el | Perd por la | microempresa | a raiz del | oligopolio oportunidade | normalizarse y | avrios cliente
segmento que se | forma  que | s suena | interés que tiene | s, que hay | tenemos queira | aspectos, pero | global como
encuentra? /Por | tiene la | horrible, pero | creciente en | muchas mucha gente | otro pais no? | si es un buen | lo tenemos
qué? piramide estd lleno de | laindustria se | deficiencias que por la | Hay planes de | punto de | nosotros que
tiene la base | microempresa | debi6 a los | baja oferta de | informalidad | expansion, pero | inicio ya que | es marsh si
muy ancha, y | rios. Entonces, | costos bajos | productos, no estd bien | por ahora, este | permite porque el me
eslaparteno | ese es el | operativos altos costos, | atendida, mas | afio y el | sobrevivir esta llevando
bancarizada mercado que | El nivel bajo | operaciéon que | que todo se | proximo, vamos al resto de
que es lo que | podemos de siempre son | atiende a | a  enfocarnos paises  [...]
mas sirve | ayudar a pasar | bancarizacion | permitidos al | personas de | todavia en Pert; Pero que yo
nuestra y van a seguir | que te | usuario final. | nivel A,silas |y, en hacer que haya
propuesta de | habiendo permite darle | Entonces eso | financieras o | la forma sea atin comenzado
valor y por | microempresa | un rostro | es para | microfinanci | mas estable lo esto en
€so se pensd | rios. Hay | social, pero | nosotros la | erasyatienen | quees Brasil y
en Pert como | muchas que sea | mayor buen publico piense en
el primer pais | personas que | limitante oportunidad pero creo que peru solo lo
en donde se | siguen hasta cierto | en ofrecer | es muy lento, hubiera
lanzé. Labaja | armando grado, solo | mejores 0 sea, demora hecho si es
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Tienda Pago
(inflacion)
del crédito en
el Pert es un
factor
importante,
lo segundo es
el rapido
crecimiento
de
tecnologia,
smartphones,
whatsapp,
creo que es
un pais que
ha avanzado
mucho en
€s0.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

empresas, que
siguen
poniendo
negocios

hasta cierto
grado. Yo
mas que nivel
de
bancarizacion
diria que es
educacion
financiera o
nivel de
desconfianza
también.
Mucha
desconfianza
en el sistema
financiero.

La
informalidad
y el riesgo
que  pueda
existir
significa una
oportunidad
para  Ayllu.
Por ello el
mercado  es
atractivo para
Ayllu

Zest Capital
condiciones al
inversionista
local.

WepayU
tres dias,
cinco dias en
aprobarle el
crédito no es
tan bueno la
rapidez,
nosotros
somos
inmediatos,
en minutos tu
puedes tener
el dinero en

tu cuenta
pero tienes
que tener
tarjeta de

crédito no, lo
chévere es
que, casi a

todo el
mundo le dan
tarjeta de
crédito,
entonces

este, es mas
facil, muchos

deben de
tener una
tarjeta de

crédito y por
esa  misma
tarjeta

quieran la
plata y luego
ellos puedan

HelloZum
que marsh
que era mi
cliente en
Brasil me
hubiera
dicho
atiéndeme en
peru  pero
mirar el peru
como destino
para  abrir
con insure
tech, no.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

Fash

Zest Capital

WepayU
transformarlo
S en ventas.
Si es
atractivo

Culgqi

HelloZum

(Las tecnologias
con la que cuenta
las Fintech son
propias 0
adquiridas?

Adquirida

Adquirida

Soélo
terciarizamos
disefio, pero
los
desarrollador
es son in-
house

Adquiridas

la plataforma
web son
propios. Los
softwares
adquiridos

API RED

Terciarizadas
temas de
cibersegurida
d,
desarrollamos
algoritmos
para
automatizar
algunas tomas
de decisiones

nosotros
desarrollamo
s la
tecnologia
pero la
tecnologia te
permite
innovar, por
ejemplo, hoy
dia
intercambias
informacion
mediante
papeles, la
tecnologia
hoy dia te
permite
intercambiar
informacion
a través de
APIs o de
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Ayllu ‘ Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
servicios eso
es un cambio
tecnologico

(Considera que | hoy en dia | Pero, de | El uso de | -Hoy en dia | LodeloT,no | porque tenemos | No Nosotros

la tecnologia | usamos hecho, si es | nueva ya se estan | nos sirve | seis afios, pero | necesariamen | somos una
emergente, modelos que stecnologias haciendo porque no es | el blog es un | te parael core | compafia de
cumple un rol | analiticos empezamos a | dependera si | cosas como | un local, | poquito mas de | delaempresa, | big data,
importante para | (...) pero |tener a APIs |es o no | analizando fabrica en tu | publicacion. a futuro | usamos apis,
el desarrollo y | cuando con los bancos | rentable para | portafolios de | casa, todo el | Nos posiblemente | entonces si.
crecimiento de su | millones de | va a ayudar | el negocio | manera mundo estd | acostumbramos | se requiera de

Fintech? (Por | clientes de | mucho. Los | Fintech, la | mucho mas | conectado a crecer muy | blockchain e

qué y de qué | transacciones | Analiticos son | implementaci | inteligente y | con su | rapido, 1A

manera? todavia jno?, | importantisim | 6n de | mas  Dbarato | celular, en | rapidamente. Y

[Mencionar las | pero si, | os para | tecnologia que la | nuestro caso | lo que pasa es

tecnologicas nuestros conocer a tu | debe estar | asesoria no hacemos | que esa

emergentes: Big | modelos cliente. Para | regido  por | personalizada | este tipo de | comunicacion,

data, API’s, | estadisticos saber para qué | este , NO usamos | operaciones, nunca pedia

Blockchain, estan basados | uso del | principio, IA pero si | loquesiseria | registro de,

Robo-advisor, en un montén | producto y | mas no por | utilizamos es el | ahora somos

10T, entre otras] de cuanto s6lo moda algoritmos blockchain, locks. Pero un

informacion necesitas financieros mas bien que | locks seria

y con | realmente, para empresa no | hermoso porque

respecto  al | cuando lo identificar tiene un | aqui llegado te

blockchain, necesita, qué como ese | blockchain dice sin que

todavia, siyo | es lo que inversionista porque son | nadie puede dar

creo que | quiere cliente se smart tu [no

eventualment | entonces. El comportaria contracs entendible]

e va a ver, la | Big Data son en distintos | permite Cada paso que

firma de | importantes. escenarios, en | seguridad en
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Tienda Pago
contratos o
eventualment
e cuando la
legislacion de
pagare es
electronica,

pagaré que no
nos  dieran
una firma
fisica  pero
todavia no se
dio mucho.

Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Robo-advisor
no sé si sea
importante en
algun
momento
cuando ya
estemos
mucho  mas
avanzados
para que se
nos ayude con
el proceso de
colocacion de

todos los
grandes.
Blockchain,
tengo mis
dudas de

blockchain, si
las viejas ideas
y todo el tema
de lavado de
activos tienen
que avanzar
mucho mas,
tiene que
regularse

Zest Capital
base a su
actitud de

riesgo 0 en
base a sus
objetivos
personal

WepayU

los datos, eso
del
blockchain
puede
funcionar con
la Fintech.

Culgqi
vamos dando da
para una parte
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Ha recibido
financiamiento
publico o privado
para la Fintech?
Especificar
cuales

Tienda Pago

Privado.
empezd como
un circulo de

amigos
después
family y
office y el
banco

mundial a
través de su
brazo de
accion  entro
en la segunda
ronda en el

2017. Son
fondos  del
capital de

riesgo  que
han invertido
ahi no,
fondos  que
buscan
fomentar la
inclusion
financiera en
accion de la
(comunidad)

Fash

Recursos
Propios

No, ninguno
ademas  del
aporte de los
socios

Zest Capital
El aporte ha
sido por parte
de los socios.

A mi solo me
ha financiado
el estado, este
afo, al inicio
de las
operaciones
fue mi dinero
que bueno,
yo lo
financié.

Si, estaba
Petropert,
StarPeru y
Publico de 1la
pacifico, de
Maity, de Visa,
de empresas
privadas, como
24.

INICIO: UP, 10
mil soles

TinkuApp
Ninguno

HelloZum

Publicos

tuvimos,

participamos
en startup
Peru, y
tuvimos algo
plata que nos
dieron  ahi
pero todo el
resto es
privado

223




Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

En linea con lo
anterior JEn su
opinioén el acceso
al financiamiento
privado/publico
como considera
que influy6 o ha
venido
influyendo en sus
operaciones?

Tienda Pago

Por ahi ha
estado el
proceso  de
levantamient
o de capital,
pero por lo
que entiendo,
principalmen
te es el
desconocimie
nto del
modelo y las
oportunidade
S como una
empresa
como esta no,
o sea, los
fondos de
inversion de
terminaron
invirtiendo en
Tienda Pago
son fondos

muy
especializado
S, que

conocen bien
la industria y
conoce las
oportunidade
]

Fash

Ayllu
Claro que si,
ya que si

huieran
contado con
mas
financiamient

0, hubieran
crecido mas

rapido, pero
en el pet no
hay
financiamient
0. Al
momento
estamos
trabajando
s6lo con

capital propio

‘ Zest Capital

hubo
financiamient

invertido.,

crecimiento

Ya que no

o0 hubo mucho
trabajo  para
recuperar lo

esta estrategia
era para lograr
un rapido

WepayU
casi no he
escuchado
que se
requiere
mucha
inversion, lo
mismo  que
acciones,
tampoco ha
figurado la
inversion,
son empresas
que manejan,
el dinero que
usan es de los
clientes,
entonces la
fuente es de
los clientes

por asi
decirlo, es
como un
minibanco,

recibe fondos
y otras estan
que no
reciben
fondos,
entonces
tienen  que
financiarse
de otro lado
no.

Culgqi
Muchisimo,
ahora voy a ser
un poco loco,
ya, pero el
hecho de tener
amiguitos  del
colegio, la de
este afio, la
universidad o
con un profe

que tenia.
Derecho a
hacer. todas

esas cositas que.
Nada bueno, es
normal que en
este colegio sea
el club de tal
cosa. Con un
monton, me han
hecho conocer
bastante gente y
cOmMo van a ser
fuentes de
financiamiento.

TinkuApp

Acceso a la
inversion  es
complicado,
mas aun
cuando los
inversionistas
quieren
conocer todo
el  negocio,
cuando su
foco debe
estar en el
retorno de las
ganancias

HelloZum

No. Lo que
pasa es que
el  privado
aqui en Peru
son amigos,
no hay
capital  de
riesgo aca es
muy
incipiente,
muy
chiquito,
entonces no
hay venture
capital en el
Pertt. O sea,
si  quieres
captar plata
en  venture
capital tienes
que ir afuera
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Como definiria
su relacion con la
banca
tradicional? (En
su opinién esta
relacion  influyo
al crecimiento de
su Fintech? (De
qué forma?.

Tienda Pago

Somos socios
de cierta
manera,
porque los
clientes
pagan en los
bancos,
somos
clientes  del
banco, hemos
tenido mucho
acercamiento
para ver
como
podemos
facilitar
nuestra
plataforma
para que sus
clientes se
beneficien y
no solo los

pocos que
tenemos,
pero no
hemos
llegado
todavia a
ningin lado,
muchas
conversacion
es de cémo
ofrecer
nuestra

plataforma a

Fash

Todos
queremos que
sean nuestros
aliados en
algin
momento,
pero no son
competidores.
Tenemos
nichos
distintos. Pero,
mi nicho va a
crecer a ser el

nicho del
banco. Ahi
podria  haber
una alianza.

Ahorita, me es
indiferente la
relacion  que
tengo.

Ayllu

Es uno de los
pilares para
Ayllu, somos
intermediario
s entre ellos y
la relacién es
completamen
te positiva ya
que sin ellos
no podemos
trabajar, ese
es  nuestro
modelo  de
negocio

‘ Zest Capital

Mira depende
del tipo de
banco, hoy dia
los  grandes
bancos  del
Pert son
competidores.
- Los bancos
de  segundo
aporte lo que
llamamos
estos si
pueden  ser
aliados,
porque  son
bancos que no
tienen
desarrollada
su parte de la
banca
privada, no
tienen
efectivo  no
pueden armar
su propia
gestion
empresarial
entonces
prefieren
terceriarizar
ese servicio.

WepayU

no
necesitamos
al banco para
realizar la

operacion,
solo una
cuenta
corriente,
ahora  solo
necesitamos
su
aprobacion
para la
operacion,
pero te diria
que, con el
sector
bancario, que
si porque
facilita la
tarjeta de
crédito a
muchas
personas y
ahi esta
nuestras

oficinas  de
clientes y ahi
darles tarjeta
a todos, le da
muchos
requisitos
para  pedir
préstamos en
efectivo, eso

Culgqi
Estamos
entrando a un
[no entendible]
con BCP.
Queremos
hacerlo, pero no
hay nada. Si,
hay algo que los
pagos y
desembolsos en
verdad porque
todo es por
crédito de cara
en Culqui o

unificar las
transacciones.
Ahi ya una
palabra  clave
que es
Mendema,

capaz de dejar
de operar con un
intermediario
porque yo le
manejo, lo
manejo  varias
transacciones a
BCP, pero todas
a través de
internet

TinkuApp

Son aliados,
ya que buscan
trabajar con
ellos, puede
ser aliados en
términos  de
fondos,

integraciones

HelloZum

Podria ser un
cliente
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago Zest Capital WepayU TinkuApp HelloZum
nuestros hace que la
clientes gente se
corporativos incline  por
que otras
seguramente alternativas
tienen la como la mia.
misma
necesidad
que los
clientes
corporativos
que ya
tenemos.
(Form6 parte o | No Mentoria: Si, | Si Ayllu | [Iron]y a incubadora Si en 1551 y | Entremos a
forma parte de nos han | forma parte | Asociacion de la UDEP, en la | endevor...
una incubadora, ayudado de la | Fintech del |y a asociacion endevor, es
aceleradora  y/o bastante  los | asociacion Peru asociacion Fintech, no | lo unico que
asociacion mentores. Fintech, En la | Fintech considera que | entramos
Fintech? En qué Tenemos dos | desde su | aceleradora también. . A esto tenga un
etapa de la mentores que | inicio(l afo | hemos la UDEP aporte valioso
evolucion de su nos ayudan de | apox) comenzado el | ingresaron ala Fintech
negocio? diferentes Pertenecer afio pasado y | hace una afio,
maneras y son | auna nos  hemos |y a
bien capos y | incubadora o | reincorporado | Asociacion
conocen el | asociacion en abril de | Fintech Peru
mercado. facilita este aflo. Y en | a inicios de
Conoce el | mucho el | la Asociacion | este afio. Nos
mercado tema de | Fintech ha llegado
donde estamos | contactos SOmos los | clientes que
yendo, fundadores, nos dicen que
entonces, nos hemos estado | entre a la
ayudo cuando pagina de la
bastante. empezo6 tod Asociacion
Asociacion: Fintech, y te

vi, yentré a
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

Fash

Fundadores de
Fintech

Zest Capital

WepayU
tu pagina
También
pertenecer a
la Asociacion
nos han
invitado a
conferencias

Culgqi

TinkuApp

HelloZum

No existe
normativa
especifica
aplicable a la
industria Fintech
en el Peru; sin
embargo, existe
reglamentacion
que, dependiendo
del modelo de
negocio y la
actividad
desarrollada,
resulta aplicable a
las Fintech. (A

cual de esta
regulacion  estad
afecta su
Fintech?

Estamos
inscritos en la
Superintende
ncia como un
ente
financiador,
prestador de
financiamient
0, pero la
regulacion es
la regulacion
general (por
ello la
regulacion
especifica) no
nos  afecta.
La
regulacion es
positiva

Si, limites de
tasas de
interés
Listado: las
primeras. No
podemos en la
general, no
estamos ni en
factor ni de
dinero
electronico.
Limites de
tasas de
interés. Y muy
probablement
e normativa
plazos. No
todos estamos
tan chiquitos
todavia no lo
es y en algun
momento
tendremos que
registrarnos en
la SBS. Muy
probablement
e las
normativas

La tnica que
nos acoge es
la del MINJU
de base de
datos, y las
generales
como
cualquier
empresa

Nosotros

estamos en la
regulacion de
administracid
n de
portafolios en
administracio
n de fondos.
Esa es wuna
relacion  que
existe desde
siempre, lo

regula la
SMV,
superintenden
cia del
mercado de
valores. Y
nosotros
estamos
dentro de esta
regulacion.

Hoy en dia el
ambito de la
oferta privada
y el siguiente
afio con la
oferta publica.

Todavia no
hay
regulacion
que afecta a
las  Fintech.
He visto una
propuesta de
ley, pero solo
afecta a
empresas que
hacen
créditos. y
otras que son
casas de
cambio, para

esas hay
regulacion,
pero muy

baja. Para mi
Fintech. no
hay
regulacion

Las cuatro
primeras  son
para el mundo.
El plan lo tengo,
pero es un tema
que no tener,
como terroristas
como clientes.
Eso que estamos
necesitados y
cliente [no
entendible] no

era el unico
también. Pero
no somos
emisores

dinero; pero nos
unimos a la ley.

Aplica so6lo a
la general y la
de proteccion
de datos de
los clientes

Nosotros a
ninguna no,

nadie  nos
regula a
nadie.
Cumplimos

con la ley
como
cualquier
empresa de
servicios. La
primera
noma [-..]
porque quien
usa la
herramienta
es a quien lo
regulan, no a
mi [...]
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago

especificas si
no se aplica,
pero las otras
no.

Zest Capital

TinkuApp

HelloZum

(Qué  impacto | Bueno me | dependiendo Las Fintech | En cualquier | Depende lo | Muy fuerte | Nolosabe,ya | No, porque
considera que | imagino que, | de la ley. | abarca mercado que sea, pero | porque  tener | que ello | quien usa la
podria tener la | si la | Qué nos | muchos existe una | lo que yo | que cambiar | depende si el | herramienta
promulgacion de | legislacion si | ayudan hacer | modelos de | regulacion de | creo es que | muchas cosas | mercado de | es a quien lo
una ley peruana | saldria para | en el tema de | negocio, administraci6 | nos  pidan, | que soluciones regulan, no a
de Fintech en el | fomentar el | crowdfoundin | sacar una ley | n de fondos, | toda Fintech | aparentemente Fintech mi [...]
corto y largo | crecimiento g v que nos | Fintech entonces es | que acepte | parecen muy | realmente lo
plazo? de las Fintech | ayuden a no | general como | una relacion | fondos de | regulares. amerita, en

no, pagar el igv. | capital necesaria. Es | terceros (...), términos  de

beneficios Los bancos no | minimo positivo, es el | como los | El principal | tamafio.

tributarios, van a saber | afectaria a | marco estudiantes efecto regular | Asimismo,

facilidad para | porque los | todas, en | regulatorio, la | que pongan | del rol del | loslimitesque

la firma | bancos lugar deleylo | normativa que | dinero tienen | Estado. O sea, | se impongan

digital  del | deberian de | que de | debemos que tener la | es muy injusta. | puede afectar

contrato, me | pagar hacerse  es | seguir y es lo | evaluacionde | La maneraenla | a los nuevos

imagino que | solamente una que nos | plata que esta | que pueden | jugadores que

seria positivo | encarece el | normativa respalda al final y | actuar en ese | estan

no. No se me | préstamo. simplificada, | como gestores | después es | pais. No se | haciendo bie

ocurre, si | Basicamente de esta forma | entonces facil, es | pueden llamar y | sus

seguramente €so0. las  Fintech | obviamente basicamente decir lo que yo | actividades

si se junta A,B,C.D no solamente | darle datos a | hice esa

toda la gente tendrian es  positivo | las SBS en | transaccion y el

como que unicas formas | sino caso yo | debate. Se pone

cosa puede positivas de | necesario. encuentre brava y le piden

dar al trabajar alguna mas data

gobierno, persona que

saldria algo tenga  esos

bueno. riesgos  de

Creo, en lo lavado de

que hay activos. Es

oportunidad
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
de, cOmo sencillo esos
ayudar a requisitos.

formalizar a
los negocios,
los negocios
tienen miedo
a la
formalizacio
n, creo que
los  Gltimos

cambios,
estos del
régimen
simplificado,

eso de que a
partir de ocho
mil soles de
venta debes
de tener
contador, le
asusta a la
gente,  creo

que ahi
ayudaria a
simplificar

algo mas para
que no sea tan
ONeroso,
porque cuesta
y asusta.
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

(Cuales son los
mayores retos y
obstaculos  del
marco regulatorio
para las Fintech?

Tienda Pago

Creo que una
cosa que nos
falta tener es
un (nivel)
electronico,
que no
tenemos,
cuando esta
en banca
queremos
tenerlo, pero
la legislacion
no nos
permite, pero
después de
eso,
regulatoriam
ente nos
sentimos algo
comodos con
el marco
actual.

Fash

Ayllu
El mayor reto
para la

regulacion es
ser una ley
promotora en
vez de una
obstruccionis
ta que evita
que otras
empresas
operen

‘ Zest Capital
las

normativas
vigentes

actualizadas

mundo
tecnologico

vivenciando
Normativas
financieras,
de
cooperativas,
caja,
recursos,
sectores

financieros,

seguimientos

actualizados

marco
regulatorio

Fintech.

deberian ser

dentro del

que estamos

hoy en dia.

normativas de
prestamos de
normativas de
todos tipos de
de sub
del sector
financiero que
deberian ser
mas alla que

crear un

solo para las

WepayU
Bueno, yo si
creo que debe
ver una
regulacion
para
préstamos,
por lo menos
debe  haber
una lista de
empresas
verificadas,
estas son
Fintech y
etas son
fraude;
porque hay
varias
prestamos
que te dicen,
haznos  un
depoésito  de
dinero y de
vamos a
prestar
dinero,
muchas
estafas y la
gente  cree
que son
Fintech
(pausa
pensativa) y
no funciona
asi: Hay otras
por ejemplo

Culgqi

TinkuApp

Lo mas
importante
pra la
regulacion es
que no se
busque estar a
favor de las
Fintech, sino
a favor del
usuario,
probablement
e con
entidades
como
indecopi
asumiendo
mayor
participacion
en este asunto

HelloZum
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Tabla O1: Matriz de Hallazgos (continuacion)

Tienda Pago  Fash Zest Capital WepayU Culgqi TinkuApp HelloZum
que se hacen
pasar por
Fintech, salid
unay no s¢€ si
escucharon,
se llama Ia
nueva
piramide
por ejemplo
estan
haciendo una
nueva linea
de tren, super
moderno y
estan
vendiendo
terrenos  en
esa nueva
linea, muy

raro de
verdad y
parece  una
estafa

piramidal y la
hacen llamar
Fintech,
entre  otros
creo. Yo creo
que ahi puede
haber una
regulacion,
para ver
quienes estan
registrados
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ANEXO P: Relacion entre codigos

Figura P1: Relacién entre codigos
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ANEXO Q: Clasificacion de etapa de crecimiento

Tabla Q1: Clasificacion de etapa de crecimiento

areas de la
Fintech con
un sistema
propio, pero
consideran
que pueden
tener
mayores
esfuerzos
para mejorar
las métricas
por area

crece,
aprende mas
sobre esto.

planeamiento
estratégico

Tienda Pago Zest Fash Hello Zum Culqui TinkuApp
Capital
Estilo de | Supervision Supervision | Supervision Supervision Supervision | Supervision | Supervision Supervision
gestion supervisada supervisada | Directa supervisada supervisada | Directa Directa Directa
Organizacion 3 nivelesamas | 3 niveles 1 nivel 3 niveles 3 niveles a | 2 niveles 2 niveles 1 nivel
mas
Extension  de | Maduracion: Desarrollo Minima Maduracion Maduracion: | Minima: Minima Minima:
sistemas La inexistente
formales automatizacion | (Con miras Porque todos | Todo se | Terciarizan Aun esta
(automatizacion |y el disefio de | de los sistemas | automatiza, uno de sus: | No se | buscando
de procesos, | sus planes | maduracion porque estan | estan apenas  se | procesos realizan mejorar  su
disefio de planes | estratégicos porque en la busqueda | automatizados | piensa. con un | mayores propuesta de
estratégicos y | estan realizan de la |y con planes | Ademas sistema que | esfuerzos en | valor
operativos) desarrolladas | esfuerzos en |, omatizacion | estratégicos y | tienen claro | permite la operativa y
desde sumatriz | inversion de procesos operativos ya | sus planes y | optimizar gestion,  sin
cn para desarrollados | operativos, tareas de | embargo, si
interconectar ademds a | cara al | cuentan con
las diversas medida que | cliente. un
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Tabla Q1: Clasificacién de etapa de crecimiento (continuacion)

Tienda Pago Zest Hello Zum Culqui
Capital
Estrategia Escalar Escalar sobrevivir Despegar Escalar Despegar Sobrevivir Sobrevivir
principal Aun no
estan en
numero
positivos
Negocio y | Fundadores Fundadores | Solo Fundadores Fundadores | Fundadores | Fundadores Solo Fundadores
duefio delegan delegan Fundadores delegan delegan involucrados | involucrados | conforman el
decisiones del | decisiones conforman el | decisiones decisiones en las | en las | negocio
dia adia del dia adia | negocio del dia adia del dia adia | decisiones decisiones
del diaadia | del dia a dia
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ANEXO R: Resumen de valoraciones de factores por las fintech estudiadas

Figura R1: Resumen de valoraciones de factores por las fintech estudiadas
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