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Resumen

Las Fintech son modelos de negocio que ofrecen productos y/o servicios financieros
a un menor costo en relacién al sistema financiero tradicional. Es asi que promueve
el acceso los servicios financieros, favorecido la inclusion financiera. No obstante, hay
evidencia de que las FinTech también presentan riesgos, exponiendo a los usuarios.
Por ello, surge la importancia de que ciertas actividades financieras sean reguladas.
Si bien, el Peru no tiene una Ley FinTech, hay avances regulatorios al respecto. La
SBS promueve que las FinTech soliciten licencias de organizacion y funcionamiento
al regulador a fin de que puedan garantizar la seguridad de los usuarios y del sistema
financiero en general. Para tal fin, las FinTech deben presentar un Estudio de
Factibilidad que argumente que la empresa sera viable. Por tanto, el presente estudio
desarrollara la importancia de las FinTech y el desarrollo del Estudio de Factibilidad
aplicado a las Empresas Emisoras de Dinero Electronico (EEDE).

Palabras clave: FinTech, Estudio de Factibilidad, regulacion e inclusién financiera.
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l. Introduccién

El término FinTech hace referencia a modelos de negocio que ofrecen
productos y/o servicios financieros innovadores, mediante el uso intensivo de
tecnologia. Asimismo, de acuerdo a la SBS (2018)', FinTech también incluye
desarrollos similares de las empresas del sector financiero y de las grandes
companias tecnologicas que ofrecen productos financieros como parte de un
portafolio mas amplio de servicios. A través de estos nuevos modelos de negocio, se
reducen los costos y; por consiguiente, los servicios financieros se vuelven mas
eficientes, facilitando el acceso a un mayor numero de personas y empresas. De esta
manera, se reducen las brechas, favoreciendo la inclusién financiera y el acceso al
crédito (Lavalleja, 2018, p.7).

Las FinTech al posicionarse como una alternativa de bajo costo en relacion al
sistema financiero tradicional, tiene como una de sus finalidades atender a las
poblaciones mas vulnerables; es decir, la poblacién no bancarizada. En efecto, gran
parte del ecosistema FinTech en el Per( tiene enfoque de inclusion financiera?,
muestra de ello es que el 29% de las FinTech dirigen sus soluciones a Personas No
Bancarizadas?, y el 9% a Pymes No Bancarizadas. No obstante, 8 de cada 10 usuarios
FinTech ya contaban con cuenta bancaria, lo que sugiere que estos usuarios estan
sub-bancarizados (Finnovista, 2021). Esto indica que la estrategia de la mayoria de
FinTech en el Peru es democratizar el acceso a los servicios financieros promoviendo
el mayor uso de los servicios financieros digitales de las personas sub-bancarizadas
0 no bancarizadas.

Estos nuevos modelos de negocios pueden ofrecer importantes beneficios para
los usuarios, pero también implican riesgos que son necesario de mitigar. Los riesgos
a los que se exponen los usuarios de las FinTechs no reguladas son, por ejemplo, el
uso inadecuado de datos personales, uso inadecuado de los fondos del publico,

lavado de activos, entre otros. Por ello, surge la necesidad de que ciertas actividades

1 https://www.sbs.gob.pe/portals/O/jer/boletin-semanal/2018/b s 35-2018.pdf

2 De acuerdo al Banco Central del Pert (BCRP), la inclusion financiera es el acceso y uso de
servicios financieros de calidad por parte de todos los segmentos de la poblacion.
https://www.bcrp.gob.pe/sistema-de-pagos/inclusion-financiera.html

3 El Banco Mundial define “no bancarizado” como: sin una cuenta en una institucion financiera o a
través de un proveedor de dinero movil.
https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/29510
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financieras sean reguladas. Al respecto, el Peru tiene avances en la implementacion
de Sandbox Regulatorios, mas no una Ley FinTech (Vodanovic, 2022). Por su parte,
la SBS promueve que las FinTech soliciten licencias de organizacion y funcionamiento
al regulador a fin de que puedan garantizar la seguridad de los usuarios y del sistema
financiero en general a través del cumplimiento de politicas de gestion de riesgos

Es asi como resulta necesario conocer el impacto que los innovadores FinTech
han desempefiado en la inclusion financiera y como esto ha generado retos para los
reguladores. Este escenario me ha motivado a desarrollar el presente documento, que
espero sea de aporte en el conocimiento del rol que tienen las consultorias en la
regulacion de las FinTech a través de la elaboracion del Estudio de Factibilidad que
las FinTech deben presentar a la SBS para obtener la licencia de organizacién. En la
presente investigacion en particular, el estudio sera sobre FinTechs que deseen
aplicar a un licenciamiento como Empresa Emisora de Dinero Electrénico (EEDE).

Actualmente me encuentro laborando en MC&F Consultores, empresa que
busca promover el desarrollo de los mercados financieros y de capitales en el Peru, a
través de asesorias en temas econdmicos, financieros, legales y sociales. Por
consiguiente, este documento tiene por finalidad explicar mis labores en la elaboracion
del Estudio de Factibilidad de mercado, financiero y de gestién. Para ello, el
documento se presentara la siguiente estructura: en primer lugar, se muestra el marco
tedrico referente a las FinTech y el contexto profesional. En segundo lugar, se
profundiza en el desarrollo del Estudio de Factibilidad para las EEDEs. Por ultimo, se

mencionan las principales conclusiones de lo desarrollado en el documento.



Il. Literatura referencial

De acuerdo al Banco Mundial (2022), la inclusion financiera hace referencia al
acceso a diferentes productos y servicios financieros utiles y asequibles que atienden
las necesidades de personas y empresas, a través de transacciones, pagos, ahorro,
crédito y seguros*. Por ello, el primer paso hacia una mayor inclusién financiera es
tener acceso a una cuenta de transacciones, ya que permite a las personas guardar
dinero, y enviar y recibir pagos.

Al respecto, la encuesta realizada por en el Global Findex 2021 sefala para el
caso peruano que las personas no tienen una cuenta debido a altos costos, falta de
dinero, distancia, desconfianza en el sistema financiero, entre otros. Pese a ello, la
inclusion financiera en el Peru ha tenido una evolucion favorable en los ultimos afios.
Asi, el porcentaje de adultos que tienen una cuenta se incrementé 37 pps en los
ultimos diez afios, pasando de 20% en el 2011 a 57% en el 2021 (Maria Gracia Garcia
y Arturo Andia, 2022). No obstante, el indicador de Peru se encuentra por debajo de
Latinoamérica (73%).

Este incremento en la inclusién financiera responde a diferentes factores, entre
los principales esta el acceso a internet a la penetracion de los smartphones. De
acuerdo a Osiptel (2021), los hogares con acceso a internet crecieron en 31.7% pps
en los ultimos seis afos, pasando de 56% en 2015 a 87.7% en 2021. En la misma
linea, las personas con acceso a smartphones que tienen internet, crecieron
considerablemente a 70.6% al 2021 (2015: 38.2%).

Por consiguiente, queda claro que el mercado peruano es un ejemplo de cémo
el acceso a los smartphones, el uso de servicios digitales por amplios segmentos de
la poblacion y el bajo coste de las nuevas tecnologias estan impulsando la aparicion
de emprendimientos tecnoldgicos que ofrecen productos y servicios financieros
altamente innovadores (FinTech) que amenazan a banca y al sector financiero
tradicional (Finnovista, 2017).

De acuerdo con Vodanovic (2022), a noviembre del 2022, hay 197 FinTech
identificadas, lo que representa un 15% mas que el afio 2021 (168) y un incremento
de 57.6% mas que el ano 2019 (125), lo que indicaria que la crisis del COVID-19

4 Ver https://www.bancomundial.org/es/topic/financialinclusion/overview#1
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generd una transformacion de los servicios financieros tradicionales hacia la
digitalizacién. Esto ha conllevado a la consolidacion de las FinTech y a que los actores
financieros tradicionales también se hayan incorporado a esta ola (EY & Ministerio de
Relaciones Exteriores, 2022).

En respuesta al incremento de las FinTech y su importancia en la inclusion
financiera, los reguladore SBS y SMV, con apoyo del BCRP, estan desarrollando
marcos legales para las diferentes actividades relacionadas a las FinTech. La SBS es
el organismo que regula y supervisa los sistemas financieros, y a través de la Unidad
de Inteligencia Financiera (UIF), tiene responsabilidades en la prevencion del lavado
de activos y financiamiento del terrorismo. Dentro de este marco, se incluyen a las
FinTech (Vodanovic, 2021). Por ello, la SBS otorga la autorizacién de organizacion y
funcionamiento a las FinTech que cumplan con los requisitos de la SBS.

Respecto al proceso de constitucion de las FinTech como empresas reguladas,
las consultoras afines se encargan del Estudio de Factibilidad de mercado, financiero
y de gestidon, que incluye el manual de politicas, informacion de la empresa, capital
social, entre otros requisitos. Es asi que, MC&F consultores, empresa privada que se
encarga de la elaboracion del mencionado estudio que tiene como objetivo determinar
la viabilidad y la permanencia operativa de la Empresa en el tiempo, a través de un
analisis integral.

Con la finalidad de evaluar la viabilidad de la FinTech, el presente TSP
comprende el desarrollo del Estudio de Factibilidad de las EEDE vy la tipificacion de
las Fintech en el Peru, asi como su importancia en la inclusién financiera. No obstante,
cabe recalcar que, no puedo revelar informaciéon de tipo confidencial de ninguna
empresa, bajo ningun medio o modalidad. Por ello, plantearé el desarrollo del Estudio

de Factibilidad de las EEDE per se, sin aplicacion a una empresa en especifico.



Il. Experiencia profesional

3.1. Segmentos FinTech

De acuerdo al estudio realizado por Vodanovic (2022), los mayores
crecimientos al 2022 se dan en las FinTech de créditos y proveedores de pagos. Por
otro lado, segun el Centro de Innovacion Emprende UP, los principales verticales de
negocios de las Fintech son los Servicios de Pago, Financiamientos y cambios de
divisas. Por su parte, a diciembre del 2021, el estudio de Finnovista, presento la misma
tendencia. Los préstamos se consolidan como el segmento mas grande de las Fintech
con el 25% de prevalencia del ecosistema Fintech en el Peru, seguido por Pagos y
Remesas con un 23% y Gestion Patrimonial (cambio de divisas) con el 17% en el

tercer puesto.

Gréafico 1: Distribucion de las FinTech en el Peru
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Fuente: Finnovista, 2021. Elaboracion propia

Si bien, el fendmeno del incremento de préstamos digitales ha sido comun en
paises de la Alianza Pacifico, la necesidad de liquidez de las personas y empresas
ante la caida del empleo y el incremento de la informalidad, consolidé al segmento
prestamos como el mas grande en el Peru. Asimismo, al ser la economia peruana
altamente dolarizada, Gestién Patrimonial es el segmento mas desarrollado
(Finnovista, 2021). Aun cuando los bancos ofrecen la compra y venta de divisas, los
usuarios optaron por acudir a las Fintech que ofrecian mejores spreads en los tipos

de cambio.



La pandemia generd una gran aceleracién del uso de servicios financieros
digitales en el Peru, lo cual explicaria que en el 2021 el 75.8% de la poblacién de 6 a
mas afios de edad tenga acceso al uso de internet, y que el 53% de adultos tenga una
cuenta bancaria, de acuerdo a la Encuesta Nacional de Hogares del INEI. Al respecto,
la ultima encuesta de Minsait en América Latina, sefala que el 60% de usuarios que
probé un medio de pago digital, ya no volvera a usar uno fisico. En la misma linea,
Dario Bregante, el gerente de Regulacion Financieray FinTech de EY Law, afirma que
la transformacién digital en los servicios financieros llegd para quedarse. Por ello, se

prevé un dinamismo sostenido en las Fintech.

3.2. Estudio de Factibilidad de las EEDEs

La resolucion N°211- 2021 de la SBS resuelve aprobar el reglamento de
autorizacion de empresas y representantes de los sistemas financieros y de seguros.
Por consiguiente, los requisitos que debe presentar la empresa FinTech para solicitar
la autorizacion de la SBS incluyen el Estudio de Factibilidad, proyecto de minuta de
constitucién social, documentos que sustenten las fuentes de capital propio, etc.

Entonces, antes de establecer una empresa FinTech en el Peru, se debe
evaluar y definir el tipo de negocio Fintech, asi como evaluar la viabilidad y la
permanencia operativa de la empresa en el tiempo. Por ello, surge la necesidad de
realizar un Estudio de Factibilidad de mercado, financiero y de gestion, cuyas
caracteristicas se desarrollaran a continuacion.

Particularmente, como se definié previamente, para fines de este estudio, la
FinTech de interés es la que solicitaria su licenciamiento en la SBS como Empresa
Emisora de Dinero Electrénico (EEDE). Asimismo, cabe destacar que, este estudio no
presenta informacion especifica y privada de alguna empresa en particular, por lo que
ciertas secciones se presentaran de manera general. Estas son el Analisis de Gestion
y el Analisis Financiero. Si bien, el Analisis de Mercado presentara mayor detalle, esta

se limita en la presentacion de productos y funcionalidades de la EEDE per se.

3.2.1. Analisis de Mercado
Esta seccion presenta una vision general del sector donde operara la Empresa;

el perfil del mercado actual; un analisis del mercado futuro, donde se explican las



principales tendencias y su posible impacto sobre la empresa; un analisis de la

competencia, entre otros.

Panorama General

Durante el presente siglo, la economia peruana ha presentado periodos
importantes de crecimiento econémico debido al entorno externo favorable, resaltando
como uno de los paises de mayor dinamismo en América Latina. Es asi que, en los
ultimos 22 afos (2001-2022) la economia creci6 a un promedio anual de 4.5%,
mientras que en la ultima década (2013-2022) crecié 2.9% en promedio y en el ultimo
quinquenio (2018-2022) crecié tan solo a un promedio anual de 2.3%. Esta
desaceleracion se debe a la crisis ocasionada por la pandemia del COVID-19.

En relacion a la actividad econdémica sectorial en la ultima década, se evidencia
que los sectores econdémicos que registraron mayor crecimiento promedio fueron los
siguientes sectores: Agricola (3.4%), Electricidad y agua (3.3%), Otros Servicios
(3.0%), y Mineria metadlica (2.9%). Otros servicios incluyen al sector

telecomunicaciones, financiero y de seguros.

Tabla 1: PBI por sectores econémicos (crecimiento real)

Sector 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Agropecuario 2.7 1.6 35 2.7 2.9 7.7 3.5 1.0 4.6 4.3
Agricola 1.5 0.4 2.3 1.8 3.1 9.1 3.2 2.8 6.1 5.5
Pecuario 4.8 35 5.2 4.0 2.8 5.6 4.0 -1.8 2.0 2.4
Pesca 241 -279 159 -101 47 47.7 -17.2 42 99 -13.7
Mineria e Hidrocarburos 49 -0.9 9.5 16.3 3.4 -1.5 00 -134 81 0.3
Mineria Metalica 43 -22 157 212 4.5 -1.7 -08 -13.8 105 -0.2
Hidrocarburos 7.1 40 -115 51 -24 0.0 46 -11.0 -46 4.0
Manufactura 4.9 -36  -15 -14 -0 5.9 -1.7  -125 186 1.0
Procesadores Recursos Primarios [N -9.4 1.6 -0.7 1.6 129 -85 -2.0 3.2 -2.9
Manufactura no Primaria 3.6 -15 25 -16 -0.9 34 1.0 -164 252 2.3
Electricidad y agua 5.4 4.9 5.9 7.3 1.1 4.4 39 -6.1 8.5 3.9
Construccion 9.4 2.2 5.9 -32 2.2 5.3 14 -133 349 3.0
Comercio 5.9 4.4 39 1.8 1.0 2.6 30 -160 178 33
Otros servicios 6.5 5.9 5.0 4.2 33 45 4.1 9.9 104 33
PBI 5.9 2.4 33 4.0 2.5 4.0 22  -11.0 136 2.7

Fuente: BCRP. Elaboracion propia

Respecto a las principales economias de América Latina, en la década previa

a la crisis del COVID (2010-2019), el Peru mostré un crecimiento solido de la actividad



econdmica, posicionandose por encima de la region. No obstante, al 2022, esta

tendencia se ha revertido como se muestra en el siguiente grafico.

Grafico 2: América Latina y Peru: Crecimiento Real del PBI (%)
Periodo 2013-2022
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Fuente: World Economic Outlook — FMI y BCRP. Elaboracion propia

La actividad econémica de Peru crecié en 2.7% en el 2022, menor a lo estimado
en el Marco Macroeconémico Multianual 2023-2026 (3.5%) y el Reporte de Inflacién
del BCRP de diciembre (2.9%). Esto debido al impacto de los conflictos sociales y las
caidas registradas en sectores primarios (metalica, pesca y manufactura primaria). Sin
embargo, esta caida se vio atenuada por el incremento de la actividad no primaria,
principalmente en los sectores de comercio y servicios. Ademas, la mejora sanitaria

respecto al 2021 también impulso la economia.

Entorno Socioeconémico

Cabe destacar que el éxito de una FinTech dependera parcialmente de las
condiciones del mercado, en cuanto a tamafno poblacional, la penetracion del sistema
financiero en la economia y el acceso a los servicios financieros en general.

En la ultima década, la poblacion en Peru ha venido creciendo de manera
sostenida a una tasa de 1.3 % anual, alcanzando un estimado de 33.4 millones de
personas al 2022, de acuerdo al INEI. Asimismo, se espera que en la proxima década
crezca un 8.3 % adicional. Respecto a los rangos etarios, la poblacion correspondiente



al rango etario de 0 — 14 afos representan el 24.3% de la poblacién, seguido del rango
etario 15 — 29 anos (23.6%).

Por otra parte, se observa también que la proporcion de poblacion
econodmicamente activa ocupada se ha mantenido alrededor del 96%; con la Unica
excepcion del 2020 donde la crisis del COVID-19 provocé que la poblacién
desocupada se incremente a cerca del 8%. Posteriormente, ante la reactivacion
econdmica, en el 2021 la poblacion desocupada se redujo a 5.7%.

Respecto al acceso a los servicios financieros, el progreso econdémico ha traido
también crecimiento de la oferta de las instituciones financieras (activas y pasivas) y
una mayor presencia de éstas. No obstante, la proporcion de la poblacion no atendida
aun se mantiene alta. Asi, se observa que menos de la mitad de la poblacion mantiene

al menos un producto en el Sistema Financiero.

Grafico 3: Tenencia de cuentas en el SF (% de poblacion)?

60%
50.1% 49.5%
50%
39.4%

40% 36.9%
30%
20%
10%

0%

2018 2021
B Hombres ™ Mujeres

Fuente: INEI, SBS. Elaboracion propia

Por otra parte, para una propuesta de entidad financiera esencialmente digital
es relevante tener en cuenta la magnitud de lineas moviles, como un indicador basico
del acceso remoto que podrian tener las personas para sus transacciones bancarias.

El numero de lineas moviles en servicio ha crecido de manera sostenida
llegando a superar los 43 millones de unidades en el 2021. Si bien, al 2022, hubo una

caida de 3.6%, la cantidad de lineas se mantiene muy por encima del tamafo de la

5 El Reporte de Indicadores De Inclusién Financiera de la SBS indica que estos datos corresponden a
la proporcion de adultos con alguna cuenta de ahorro, a plazo fijo, cuenta corriente o cuenta CTS en
algun banco, financiera, caja municipal, caja rural o cooperativa.

9



poblacion peruana. Ademas, de acuerdo la Encuesta Residencial de Servicios de
Telecomunicaciones (Eresel) de Osiptel, a nivel pais —considerando zonas rurales y
urbanas— la penetracion de smartphones paso6 de 54.5% en el 2015 a 88.4% en el
2021, siendo uno de los equipos TIC de mayor crecimiento en los hogares. Asimismo,
de acuerdo al INEI la poblacion de 6 afos y mas de edad que accede al internet casi
se ha duplicado en la ultima década pasando de 39.4% en el 2012 a 75.8% en el 2021

y al respecto el 87.1% de dicha poblacién accede a internet a través del celular.

Grafico 4: Numero de lineas moviles. Periodo 2000 - 2021
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Fuente: OSIPTEL. Elaboracion propia

Perspectivas
De acuerdo a las perspectivas de la economia mundial del FMI®, se estima que

el crecimiento mundial registre un crecimiento de 3.4% en 2022 y 2.9% en 2023. La
estimacion del crecimiento mundial es menor a la estimada en el reporte del octubre,
debido a que la subida de las tasas de interés de los bancos centrales para combatir
la inflacién y la guerra de Rusia en Ucrania continian lastrando la actividad
econdmica. Asimismo, el FMI espera que la inflacion mundial disminuya de 8.8% en
2022 y a6.6% en 2023, niveles aun superiores a la pre pandemia. Es decir, la prioridad
continuara siendo frenar la inflacion.

Respecto a América Latina y el Caribe, el FMI proyecta que el crecimiento
disminuya de 3.9% en 2022 a 1.8% en 2023. La estimacién del 2023 refleja mejoras

debido a la resiliencia en la demanda interna de México y Brasil. Asi como, un

6 https://www.imf.org/es/Publications/WEQ/Issues/2023/01/31/world-economic-outlook-update-
january-2023
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crecimiento mayor de lo previsto en las economias de los principales socios
comerciales.

Por otro lado, de acuerdo al BCRP?, se prevé que la economia peruana crezca
en 2.6% en el 2023 ante la recuperacion esperada de los sectores primarios, teniendo
en cuenta la reactivacion de minas que paralizaron sus actividades en 2022. No
obstante, se espera que la mayoria de sectores no primarios desaceleren su
crecimiento ante el menos dinamismo estimado de la inversion publica y del consumo
privado. Este ultimo explicado por el efecto de las lluvias a causa del ciclén Yaku y el
reinicio de tensiones politicas. A medida que continue el estallido social, se espera
que persista el efecto negativo en la confianza de empresario y consumidores, lo que

moderaria el gasto privado.

Tabla 2: Demanda interna y PBI (variaciones reales)

Demanda interna
. Consumo privado
. Consumo publico

. Inversion privada
. Inversién publica
Exportaciones
Importaciones
PBI

Fuente: BCRP. Elaboracién propia

Perfil del Cliente Objetivo

Las FinTech que desean obtener la licencia como EEDE, buscan democratizar

el acceso a los servicios financieros de calidad, a través de una cuenta electrénica
(billetera electronica), implementada en una plataforma Web y/o App, que promueva
la inclusion financiera, a través de la oferta de productos 100% digitales pensados
desde la practicidad, accesibilidad y necesidades de la poblacién peruana. En
consecuencia, a fin de identificar el potencial mercado de una EEDE, se debe revisar

la evolucion de las principales variables relacionadas al grupo objetivo, tales como:

7 Reporte de Inflaciéon, Marzo 2023
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inclusion financiera, poblacion por segmentos de edad, ingreso mensual, estructura
socioeconomica por departamentos, y digitalizacion.

De acuerdo con los datos de la Encuesta Nacional de Hogares del INEI, el
porcentaje de adultos incluidos financieramente, que tienen una cuenta de ahorro o
crédito, pas6 de 40.5% a 53.2% entre el 2017 y 2021. Es preciso sefalar que, la
pandemia incrementd la inclusidon financiera, ante la necesidad de las familias
vulnerables de acceder a la entrega de bonos por parte del gobierno. Asimismo, esto
impulso la digitalizacion de los servicios financieros ofrecidos.

De acuerdo a la compafia peruana de estudios de mercado y opinidn publica
(CPI), la poblacion al 2022 alcanzé un total de 33,396 millones, del cual 50.4% son
mujeres y 49.6% son hombres. Ademas, se encontrd que el rango etario mas

resaltante en cuanto a proporcion es el de 25 a 39 afos, que representa el 23.4%.

Grafico 5: Poblacion segun segmentos de edad 2022
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Fuente: CPI — MarketReport 2022. Elaboracion propia

Segun las estadisticas del INEI, al cierre del 2021 la poblacién econédmicamente
activa ocupada es de 17.1 millones (52% de la poblacién total). De los cuales, el 56.4%
son hombres y el 43.6% son mujeres. Respecto a los grupos de edad, la poblacion
perteneciente al rango etario de 25 a 44 afos son la mayor masa de la PEA ocupada

(47%), seguido de la poblacién de un rango etario entre 45y 64 afios (30%).
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Grafico 6: Porcentaje de la poblacién respecto a la PEAO, segun rango etario
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Fuente: INEI. Elaboracion propia

Asimismo, segun las referidas estimaciones, el Peru es un pais mayormente
urbano. La poblacion que se ubica en areas urbanas representa el 80% (26.4
millones). Cabe resaltar, que los departamentos que mantienen esta estructura, es
decir, mayormente urbana, se encuentran en la costa. A su vez, el departamento de
Lima resalta por ser 99% urbano. En relacién al ingreso promedio mensual en Lima
Metropolitana, este se redujo a S/ 1,670 en 2021 (2020: S/ 1,711). Ademas, cabe
destacar que el ingreso promedio de Lima Metropolitana es mayor al ingreso promedio
nacional en 26%.

Por otro lado, se encuentra que hay una mayor presencia relativa de los
segmentos A, B y C son los de la costa del Peru. Ademas, los departamentos que
lideran por tener a su poblacion en los niveles socioecondmico A y B son: Lima
(24.4%) y Arequipa (20.4%).
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Grafico 7: Estructura socioeconémica por departamento (en porcentajes)
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Fuente: CPI — MarketReport 2022. Elaboracién propia

Por su parte, el reporte de indice de inclusion financiera de Credicorp, sefala
que el nivel de inclusion financiera tiene una puntuacion de 39.4 sobre una 100,
encontrandose por debajo del promedio de la regién (4.8 puntos de diferencia).
Ademas, se encontré que las regiones con menor inclusién financiera serian las de la
sierra, especialmente sierra sur.

Por otro lado, el reporte indica que en Lima Metropolitana hay un mayor nivel
de inclusion financiera. El resto de regiones cuentan con la mitad de la poblacién

con un nivel logrado de inclusién financiera frente a la capital.

Gréfico 8: Niveles de inclusién financiera por macrorregiones

mBajo En progreso mogrado
17% 19% o
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Fuente y Elaboracién: Credicorp
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Entonces, respecto al cliente objetivo, si bien las FinTech no suelen restringir
la atencidn a ningun grupo poblacional, suelen focalizarse en zonas urbanas de las
principales ciudades de la costa (Lima, Arequipa y La Libertad), ya que estas cuentan

con mayor inclusion financiera y presentan mayor ingreso mensual promedio.

Analisis de la Competencia

Las empresas emisoras de dinero electréonico (EEDESs) tienen pocos anos de
funcionamiento en el Peru, y estarian recién en su etapa de posicionamiento. A la
fecha existen 4 EEDEs en funcionamiento. Estas son: GMONEY, Peruana de
Soluciones de Dinero Electronico, Tarjetas Peruanas Prepago y SERVITEBCA. Estas
dos ultimas tienen mayor preponderancia, medido tanto por el lado del activo como el
pasivo.

En el caso de SERVITEBCA, se trata de una empresa que cuenta con el
respaldo del grupo Intercorp y emite tarjetas de marca internacional (VISA o
MASTERCARD) que son recargadas por los empleadores en favor de sus
colaboradores. Tarjetas Peruanas Prepago ofrece una solucion similar, debido a que
ofrece las mismas tarjetas de marca internacional; sin embargo, brinda soluciones
empresariales y al consumidor directamente.

Ademas, de que las EEDE compitan por el mercado entre ellas, también
compiten con aquellas Fintech del rubro “Transferencias y Pagos (billeteras digitales)”.
Se trata de billeteras moviles que permiten hacer transferencias de dinero entre
personas (naturales o juridicas). Estos aplicativos utilizan los fondos de la cuenta o
tarjeta de débito asociada para realizar transferencias inmediatas entre usuarios, sin
costos. A continuacion, se presenta la competencia por billeteras digitales y sus

funcionalidades.
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Tabla 3: Comparativo de Billeteras digitales

Caractenst[cas Operaciones Funcionalidades

SoporteF‘mandero Transferencias | Pagode |Retirodedinero| ~Compras |Recarga de| Pagos |Compras fisicas
) ntactless| App I\Aamemm\ento (Casa de Cambio | Remesas
[tametaprepago) O\ entre cuentas | Servicios gratis  |internacionales | Celulares | P2P | yvirtuales

Billeteras digitales emitidas por EEDEs

ligo VISA/ Mastercard /| X X /] - /|
JetCash Mastercard X X X -
Dale X - X X X - -

PREXPE Mastercard X X X

Billeteras digitales que no tienen respaldo de bancos
B9 VIS X X X X
Kontigo Mastercard - X X X - X
Billeteras digitales respaldadas por bancos

Yape Noaplca  Noaplica X X X No aplica
Plim Noapica  Noapica X X X X No aplica
Tunki Noaplica  Noaplica X X X No aplica
Bim Noaplica  Noaplica X X X X No aplica
Rapobak  VISA . X X

Fuente: Sitios oficiales de las empresas analizadas a marzo 2023. Elaboracién propia

Factores que determinan la evolucion del mercado

Principalmente se considera que el crecimiento sostenido de la poblacion es un
factor que determinara la evolucién del mercado. De acuerdo a las proyecciones de la
poblacién del INEI al 2030, el rango etario de 15 afios a 64 continuara representando

66% de la poblacién. En esta linea, el estudio realizado por Credicorp en
Latinoamérica encontré que el rango etario con mayor nivel de digitalizacion
corresponde al grupo de 18 a 25 afios (26%) y el grupo de 26 a 42 afios (25%). En
ese sentido, la EEDE tendra una gran proporcién de la poblacion a la cual podra
ofrecer sus productos.

Otro factor relevante es el desempleo. Asi, la poblacién econdmicamente activa
ocupada de Lima Metropolitana ya supero sus niveles prepandemia y se espera que
el este indicador continue mejorando los proximos afos. Ente otros factores se
encuentra la inestabilidad politica, la preferencia por el efectivo, la interoperabilidad,

la evolucién de la innovacion en los servicios financieros y la regulacion.

3.2.2. Analisis de Gestion

Esta seccion se detalla la forma de organizacion que, de acuerdo con las

mejores practicas de gobierno corporativo, la EEDE espera implementar de tal forma

lograr los objetivos trazados por sus organizadores, ademas de dar cumplimiento a
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las exigencias normativas de la Superintendencia. Para tal efecto, esta seccion se
divide en tres apartados: Planeamiento Estratégico, Organizacion y Equipamiento.

En el primer apartado, Planeamiento Estratégico, se establece la misidn y vision
del grupo empresarial y en concordancia con ello, se establece la cuantificacion de las
metas en el corto, mediano y largo plazo que espera alcanzar la empresa.
Complementariamente, se establecen las estrategias de diferenciacion con relacién a
la competencia, asi como la comercializacidén y ventas de sus productos y servicios
financieros. Ademas, se plantea la estrategia de captacion de fondos y diversificacion
de las fuentes de financiamiento, siento esto un requisito sensible para la SBS, pues
determina la viabilidad de la empresa.

La estructura organizacional y administrativa de la empresa se trata en el
segundo apartado. En ella, se desarrolla de manera pormenorizada las principales
funciones de cada una de las unidades organicas que conformara la empresa para
cumplir de manera eficiente y eficaz con sus objetivos y metas. En concordancia con
lo establecido por el 6rgano regulador, se describen las funciones y responsabilidades
del Directorio, la Gerencia General y de los principales funcionarios, asi como de las
unidades organicas relevantes como, por ejemplo, el oficial de LA/FT. De la misma
manera, se desarrollan las principales politicas referidas a los productos financieros y
servicios ofrecidos, a la conducta de mercado y atencion al usuario, asi como las
politicas relacionadas con la gestidon de riesgo y el sistema de control interno. Por
ultimo, en concordancia con las mejores practicas internacionales, se desarrolla la
estructura de gobierno corporativo que la empresa busca implementar en su
organizacion.

En el ultimo apartado, se describe el Equipamiento que empresa tiene previsto
implementar con la finalidad de cumplir estrictamente con cada uno de los aspectos
relacionados con los sistemas de informacion que dan soporte a las principales
funciones de empresa, tales como la gestion de riesgos, la gestién de
subcontrataciones, gestion de continuidad del negocio y la seguridad de la
informacion. Asimismo, se describe el centro de procesamiento central y las medidas

de seguridad a ser implementadas por la empresa.

17



3.2.3. Analisis Financiero

Este apartado tiene como objeto mostrar y analizar los resultados financieros
que la empresa espera obtener del negocio. Para estos efectos, de acuerdo con las
normas establecidas por la SBS, se debe presentar un modelo financiero con
proyecciones por diez afios sobre la base de informacion del mercado financiero
peruano y los supuestos que maneja la empresa respecto al desempefio de sus
operaciones. Dicho modelo considera variables macroeconémicas y las capacidades
de la empresa para determinar la factibilidad del negocio.

A fin de evaluar si la empresa sera sostenible financieramente en el tiempo, se
realiza la evaluaciéon de la empresa a través de la metodologia de Flujo de Caja
Descontado. Asimismo, entre otros criterios para determinar la rentabilidad del
proyecto, se usan los indicadores VAN y TIR. Para ello, se presentan los supuestos
de variables macroecondémicas, asi como de los precios y tarifas de los productos y/o

servicios que ofrecera la empresa.

3.3. Elrol delas consultorias en la regulacion de las FinTech

En el mercado peruano, toda Fintech que busque ser constituida como empresa
regulada debido a que realiza actividades de intermediacion financiera, establecidas
en la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la
Superintendencia de Banca y Seguros, debe recabar previamente las autorizaciones
de organizacion y funcionamiento de la SBS (EY & Ministerio de Relaciones
Exteriores, 2022).

Dentro de la Ley General se encuentran las actividades que las empresas
FinTech pueden desarrollar. Entre ellas se encuentran las siguientes: Empresa
Bancaria, Empresa Financiera, Empresa de Crédito, Empresa de Factoring, Empresa
Emisora de Dinero Electrénico, Empresa de servicios fiduciarios, Empresa de
Arrendamiento Financiero, entre otros.

Recapitulando, las empresas FinTech que deseen ser reguladas deben
presentar el Estudio de Factibilidad, como parte de los requisitos. Asi, surge el rol de
las consultoras, como guia de las empresas en la preparacion de documentos a ser
presentados. La primera etapa para que las empresas pasen a ser reguladas y obtener
una licencia, es la solicitud de “Autorizacién de Organizacion”. El periodo aproximado

para que la SBS otorgue la Licencia de Organizacion es de 90 dias. En la segunda
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etapa, las FinTech buscan la “Autorizacion de funcionamiento” y en otro periodo
aproximado de 120 dias, la SBS otorga a la FinTech la Licencia de Funcionamiento.

Las consultoras cumplen un rol importante en la primera etapa, ya que es esta
donde se elabora el Estudio de Factibilidad. Asimismo, se presenta Informacion de la
empresa, organizadores, presentaciones legales, accionista. Posteriormente, en la
segunda etapa de Autorizacion de funcionamiento, las consultoras elaboran los
Manuales de politicas y procedimientos. Posteriormente a que la empresa haya
superados satisfactoriamente estas etapas. Es decir, cuando la SBS haya otorgado la
Licencia de Organizacion y la Licencia de Funcionamiento, la empresa ya puede iniciar
operaciones en un maximo de 3 meses (EY & Ministerio de Relaciones Exteriores,
2022).
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V. Conclusiones

Las Fintech son una alternativa al sistema financiero tradicional, ya que ofrece
los mismos servicios a menores costos, tales como transacciones, medios de pago,
acceso a tarjetas, créditos, remesas, operaciones cambiarias, etc. En consecuencia,
las FinTech han facilitado el acceso a servicios financieros, favoreciendo la inclusién
financiera y el acceso al crédito. Al respecto, la evidencia empirica muestra que los
préstamos se consolidan como el segmento mas grande de las Fintech con el 25% de
prevalencia del ecosistema Fintech en el Peru, seguido por Pagos y Remesas con un
23% y Gestion Patrimonial (cambio de divisas) con el 17% en el tercer puesto.

Sin embargo, si bien las FinTech ofrecen multiples beneficios para los usuarios,
también los expone a riesgos como el uso inadecuado de datos, de los fondos publicos
y también se usa como medio para el lavado de activos, entre otros. Por ello, la SBS
promueve que las FinTech soliciten licencias de organizacion y funcionamiento al
regulador. No obstante, aun no existe una Ley FinTech en el Peru.

Si bien el presente estudio se centrd en el Estudio de Factibilidad de las EEDE,
el Estudio de Factibilidad es un requisito apremiante para todas las FinTech que
deseen obtener el licenciamiento de la SBS. Esto responderia a que dicho estudia
muestra la viabilidad de la empresa a lo largo del tiempo. Al respecto, se evidencid
que el Peru es un mercado que aun tiene espacio para mas FinTechs, debido a que
es una economia robusta. Asimismo, se observo que el incremento de la digitalizacidn
es una gran oportunidad para que las FinTech atraigan mas usuarios.

Por otro lado, un tema sensible es que tan rigurosos deberian ser los
reguladores, ya que esto podria frenar a que las FinTech busquen ser reguladas. No
obstante, es importante que se sigan desarrollando los Sandboxes Regulatorios a fin

de proteger a los usuarios y al sistema financiero.
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Mayo 2021 - Enero 2022

e Revision y seguimiento de la informacion que remiten emisores de valores listados
inscritos por la BVL.
e Analisis y revision de ratios financieros.

EY Consultores

Traine de Precios de Transferencia
Febrero - Mayo 2021

e Elaboracion de reportes de Precios de Transferencia (Reporte Local, Reporte
Maestro y Reporte Pais).
¢ Revision y analisis de Estados Financieros.
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Banco de Crédito del Pertu - BCP

Practicante preprofesional de Estudios Econémicos
Diciembre 2019 — Diciembre 2020

e Elaboracion de reportes “Riesgo Pais” aplicando la base de datos de Bloomberg,
IMF, WB, etc.

e Seguimiento y analisis de los principales indicadores de actividad econdmica local
e internacional.

e Analisis de los commaodities y elaboracion de reportes.

Ministerio de la Produccién

Practicante preprofesional de Estudios Econémicos
Setiembre 2018 — Junio 2019

o Elaboracion de estudios sectoriales a través del analisis de indicadores
econdmicos y manejo de base de datos del sector industria y pesca.

Idiomas

Espaniol (nativo) e Inglés (intermedio)

Informatica

e MS Office Professional:
Word, Excel, Power Point (Nivel Avanzado)- Visual Basic

e Software estadistico y econométrico:
SQL, R Studio, E views, MATLAB, Stata 15 (Nivel Intermedio)

Cursos y seminarios

e Terminal Bloomberg (Certificate of Bloomberg Market Concepts by Bloomberg
Institute) - Mayo 2021

¢ Finanzas Corporativas. Maestria en Economia PUCP. Marzo - Julio 2019

¢ Mercado de Capitales. Facultad de Gestiény Alta direccion PUCP. Marzo - Julio
2018

Reconocimientos

e CFA Research Challenge 2021
Segundo puesto en el concurso CFA RC 2021 organizado por la CFA Society Peru.
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