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Resumen

La forma como percibimos los mercados financieros ha cambiado dramaticamente en
los ultimos afos, este cambio esta estrechamente ligado a la tecnologia que involucra toda
transaccion que se lleva a cabo a través del sistema financiero. Es por eso que la aparicion de
las financieras digitales es parte de un cambio, no solo en la forma en que opera el sistema
financiero, es también el reflejo de un enorme desarrollo tecnoldgico, el cual se ve plasmado
en el surgimiento de las redes sociales de los Ultimos afios. Las financieras digitales son parte
de una nueva forma de negociar en la red, sin espacios fisicos ni ambitos estructurales, sus
negociaciones son exclusivamente en red. Por lo tanto, la brecha que se genera para medir
sus efectos es en parte por la gran dinamica que este tipo de mercados desarrollan. Esto es
lo que pretendemos medir o al menos delinear. Las financieras digitales por su estructura han
dado facilidades para negociar a aquellos sectores con menor respaldo dentro de un sistema
financiero formal, es por eso que las micro y pequefas empresas se ven favorecidas por este
tipo de negocios, que no tiene barreras para el acceso de sectores aparentemente poco
rentables, y ademas debemos resaltar que las financieras digitales no compiten con el sistema,
se adaptan a él tratando de enfocarse en nichos de mercado.

La dinAmica de desarrollo de las financieras digitales ha generado un problema en la
regulacion y la informacion, ya que el sistema regulador no ha podido avanzar a la velocidad
gue este tipo de emprendimientos tiene, por ende la medida de los efectos de las financieras
digitales en el mercado no estan siendo revisados, ni analizados desde la perspectiva de los
organismos reguladores, generando un vacio en la informacién y como consecuencia un riesgo

para la estabilidad del sistema.



Abstract
The way we perceive financial markets has changed dramatically in recent years, this

change is closely linked to the technology that involves every transaction that takes place
through the financial system. That is why the appearance of digital finance companies is part
of a change, not only in the way the financial system operates, it is also the reflection of an
enormous technological development, which is reflected in the emergence of social networks.
of the last few years. Digital finance companies are part of a new way of negotiating online,
without physical spaces or structural areas, their negotiations are exclusively online. Therefore,
the gap that is generated to measure its effects is partly due to the great dynamics that these
types of markets develop. This is what we intend to measure or at least delineate. Digital
finance companies, due to their structure, have given facilities to negotiate those sectors with
less support within a formal financial system, that is why micro and small companies are
favored by this type of business, which does not have barriers to accessing apparently
unprofitable sectors, and we must also highlight that digital finance companies do not compete
with the system, they adapt by trying to focus on market niches.

The dynamics of development of digital finance companies has generated a problem in
regulation and information, since the regulatory system has not been able to advance at the
speed that this type of undertaking has, therefore the measurement of the effects of digital
finance on the market is not being reviewed or analyzed from the perspective of regulatory
bodies, generating a void in information and as a consequence a risk to the stability of the

system.
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Propedéutico

El crecimiento econdmico del nuestro pais, en la Ultima década, permiti6 que grandes
empresas tuvieran la posibilidad para incrementar sus inversiones, muchas de ellas en
consecuencia, tuvieron crecimiento y desarrollo. Sin embargo ¢Cuanto de esa buenaventura
lleg6 a transformarse en beneficio para la mayor parte de los emprendimientos, que definimos
como pequefia y microempresa? Es ahi donde se tiene que trabajar para encontrar canales,
para que la posibilidad de desarrollo sea generada a través del sistema financiero para todos los
emprendimientos, sea cual sea su tamafio (Beatrice Avolio, Alfonso Mesones, Ewin Roca,

Centrum-Catodlica, 2013).

Las economias emergentes muestran ese potencial en las Mypes (micro y pequefias
empresas), las cuales son el solvento de la mayoria de personas que encuentra en el hecho de
ser emprendedores, una via para lograr crecimiento, lo que trae como consecuencia desarrollo
y lo principal, una salida de la pobreza (EIl misterio del Capital, Hernando de Soto).

Este segmento empresarial representa el 95% del total de empresas formales en la
economia peruana. (Ministerio de la Produccién, 2017). Pero, para que este sea el medio para
lograr desarrollo es necesario que existan los medios adecuados a través de los cuales canalizar
el financiamiento necesario. El sistema financiero (que llamaremos tradicional), tiene la funcién
de ser el canalizador de recursos (Frederic S. Mishkin, 2008). El sistema tradicional esta sujeto
a estructuras enormes y procedimientos engorrosos, un ejemplo de eso: En los Estados Unidos
el costo promedio de esos rubros (financieros) mas los salarios relacionados alcanza entre el
51% vy el 60% del total de los gastos el crédito (banco de desarrollo de América Latina CAF,
2016). En el Peru, tan s6lo en el sector bancario, los gastos asociados al crédito, son en

promedio del 52 % (SBS, 2019).

La Banca tiene la finalidad de mantener esa estructura dentro de su funcion de



canalizadores de recursos, por lo cual no se fijan en nichos de mercado y no tienen dentro de
sus objetivos canalizar fondos a porciones de mercado que no son, aparentemente, rentables
o demasiado riesgosas para instituciones anticuadas (anticuadas en términos de tecnoldgica
digital). Es ahi donde entran las Fintechs (Financiera Digitales), las cuales son esenciales en
el sistema porque puede focalizar sus esfuerzos y recursos en nichos de mercado que no

tienen la atencién adecuada (CAF Banco de Desarrollo de América latina, 2016).

La aparicién de las Financieras Digitales no es un fendmeno que se diluira en el futuro
de la economia, son una realidad que surgen como muchos emprendimientos, por la necesidad
gue se presenta dentro del marco del desarrollo tecnolégico mas grande que se haya visto en
décadas. Este desarrollo tecnoldgico nos permite usar herramientas de comunicacion de tal
magnitud, que en unos afios no existira nada si no esta en la red, lo cual no es distépico, al
contrario, nos abre un abanico de posibilidades con dinamicas de cambio a ritmos
extremadamente rapidos, cosa que el sistema financiero tradicional tendra inevitables rezagos
en adaptarse. Hemos delimitado a las fintechs (financieras digitales) dentro de los nichos de
mercado, por ahora, pero son formas de negocios agiles, con estructuras simples, adaptadas
a la red, quienes tienes la posibilidad de llegar a los clientes potenciales en un simple y literal
“click”.

Ahora, no todo es color de rosa en este futuro emergente, los negocios de este tipo tienen
gue ser regulados para no convertirse en agujeros usados con fines fuera del contexto y objetivo
para el cual fueron creados, pero ademas de eso: ¢Como medimos el efecto que han tenido

desde que aparecieron en el mercado financiero peruano?



1.1.

1.2.

Capitulo |

Planteamiento Del Problema Y Aspectos Metodoldgicos

Situacién problemética

Formulacion del problema

El inicio de la investigacion sobre financieras digitales se vio entorpecido con el
enorme vacio en torno a la informacién de las financieras digitales en el ambito de
seguimiento formal de su crecimiento y desarrollo en el Pera. La relacion entre los
organismos reguladores y el mercado financiero digital es casi nula, sin embargo, los
resultados de este tipo de emprendimientos dentro de un sector en particular, es decir, su
efecto como elemento inclusivo en el desarrollo de las pequefias y micro empresas
(Mypes) es determinante en el futuro de las mismas. La informacién del impacto, los
monto y el desarrollo de las financieras digitales no ha sido aiin medido en la economia
peruana por ninguno de los organismos regulador, la mayor parte de la informacion
recabada para el analisis de este trabajo fue a través de estudios académicos, la mayoria
de los cuales tienen una diversidad de informacion que no es contrastable con ninguin
reporte oficial. Esa era la premisa trascendente para el desarrollo de la investigacion; la
necesidad de encontrar una relaciébn en la cual ver como las financieras digitales
interactuaban en el mercado, en particular una parte del mercado. Lo simplificamos a las
pequefias y micro empresas en funcion de un modelo de desarrollo e inclusién disefiado
por el Banco Mundial y adoptado por MEF estableciendo la politica nacional de inclusion
financiera, a través del cual trataremos de determinar el grado de correlacion entre las
variables usando para este fin el programa estadistico SPSS.
De acuerdo a esto hemos delimitado el planteamiento del problema teniendo en cuenta

el modelo de inclusién financiera ya mencionado, y en funciéon de la importancia que la



interaccion entre las financieras digitales y las Mypes representan para el desarrollo y

crecimiento econdémico.

1.2.1. Problema general

¢, Cudl es la medida en qué las financieras digitales interactian en el mercado
financiero a través del financiamiento a las Mypes, en el mercado financiero

peruano en el periodo 2016- 2019?

1.2.2. Problemas especificos

1.- ¢ Cual es la relacién de las financieras digitales con los créditos de las Mypes

en el mercado financiero peruano el periodo 2016-2019?

2.- ¢Cual es la relacion con el uso del crédito, en los créditos dados a las Mypes

por las financieras digitales en el periodo 2016-2019?

3.- ¢, Cudl es la relacién con el acceso del crédito en las Mypes y las financieras
digitales en el periodo 2016-2019?
4.- ;De qué forma las regulaciones sobre las financieras digitales estan

relacionadas con el crédito dado a las Mypes, en los afios 2016-2019?

1.3. Justificacién de lainvestigacion
La justificaciéon del presente trabajo se fundamenta en las siguientes razones:
1.3.1. Justificacion tedrica
En los ultimos afios la forma en que vemos a la banca se ha transformado
radicalmente, los que somos de la generacion X recordamos aun lo que significaba
para un usuario el engorroso y complicado proceso del uso de una tarjeta de crédito,

con aquellas maquinas que usaban los negocios para poder marcar los nimeros en



un voucher con copia de papel carbén.

Para la generacion de millenials y la generacion Z, les resulta dificil creer que
aquello pudiera ser factible, el s6lo entender que los sistemas como los conocemos
no tienes mas de veinte afios. El desarrollo de las redes sociales y el uso de teléfonos
inteligentes no va mas alla de diez afios. Y esto es el resultado no sélo del desarrollo
tecnoldgico. Es la forma como vemos el desarrollo econémico de la ultima década.
Nadie en la segunda década del siglo XXI podria haber imaginado tal crecimiento.
En la actualidad nadie podria imaginar un dia sin su teléfono celular, el tan sélo
soltarlo causaria en las personan serios problemas de salud mental, ademas, este
nuevo estilo de vida marca la forma potencial en que la informacion viaja a través de
la red, las grandes empresas de tecnologia de esta década son las que entendieron

hace algunos afios atras, que el negocio del futuro serian los datos.

Los datos proveen informacion a las empresas para llegar a los consumidores
de una forma directa, sea esto moralmente correcto 0 no, ofreciendo productos que
estos necesitan o tal vez no, pero que marcan sus tendencias de compra. Esa lectura
de datos es la que permite a las financieras digitales aprovechar a los potenciales
nichos de mercado, que podran facilmente ser descritos a través de la red. Ese es el
inicio de las financieras digitales: Desarrollar sus estrategias en esos nichos que la
banca tradicional no pretende atender de forma adecuada. Como es obvio, no podré
medir el efecto total de las financieras digitales en economia, lo hare a través de
supuestos, la cual nos permitira una medida directa a un elemento en particular del

consumo financiero: Los créditos a las Mypes.



1.3.2. Justificacion social

Uno de los elementos que son parte de las redes en la actualidad es el
concepto de economia colaborativa, el cual integra un modelo econémico llevado a
cabo entre individuos (Peer to Peer). Este modelo econdmico consiste en el
intercambio de bienes y servicios por medio de una plataforma online, lo que permite
acceso a gran escala y con gran nivel de eficiencia. Frecuentemente la poblacién se
ve favorecida en el acceso a servicios sin que tengan la obligacién de poseer activos,
ademas este sistema crea oportunidades para individuos que poseen gran cantidad
de activos. Por tanto, implica la utilizacion de forma eficiente de activos fisicos
(vehiculos, habitaciones, herramientas...) o intangibles (tiempo, experiencia...) por

parte de la sociedad (van Welsum, 2016).

1.3.3. Justificacion economica

Mas alla del potencial que representan las financieras digitales dentro del
concepto de emprendimientos, el aumento de este tipo de negocio favorece a generar
la integracion del mercado y el sistema financiero, ya que las financieras digitales
llegan a sectores menos favorecidos en el &mbito financiero. Como consecuencia su
dindmica los impulsa a generar productos y servicios financieros que satisfagan al
cliente y les permita utilizar la tecnologia en la vida cotidiana a bajos costos y
encaminados al consumidor. Lo anterior bajo productos financieros totalmente en
linea, tecnologias disruptivas, estructuras flexibles, metodologias agiles, un enfoque
customer centric, un modelo que disminuye la intermediacién, inclusiéon financiera,
democratizaciéon al acceso y reduccidon de los costos en los servicios actuales. En
consecuencia, las financieras digitales son un mercado micro-segmentado,

orientadas a solucionar problemas particulares con un alto nivel de especializacion



gue difiere del sector tradicional financiero en el cual unos pocos monopolizan el

mercado (Funcas, 2017).

1.3.4. Justificacion legal

Muchas de las modernas modalidades de comercio ademas de los avances
tecnolégicos y de igual manera las financieras digitales necesitan una regulacion que
debe proporcionar el marco normativo en el cual se desenvuelvan. Sin embargo, a la
fecha no existe en el mundo una regulacion que las abarque a cabalidad la gran
variedad de emprendimientos en la red, debido al sistema en el que se basa su
creacion y las particularidades de las mismas que envuelven a sus usuarios a un

ritmo que la banca tradicional no esta adaptada.

La presente investigacion no pretende establecer la naturaleza juridica, pero
si sustentar las bases de caracter econdmico para establecer el camino de las
limitaciones que deben existir para su futura regulacién, para esto se ha considerado
la legislacion actual y las experiencias de distintos paises al respecto. Por tanto, es
necesario determinar el marco legal en el cual se desarrolla el sistema financiero
peruano; asimismo, la naturaleza de las financieras digitales, que no tienen una
actividad homogénea ni encajan dentro de los conceptos tradicionales, siendo mas

bien abstracta y abierta.

1.4. Delimitacién de lainvestigacion

1.4.1. Delimitacién temporal

El periodo de estudio esta delimitado entre los afios 2016 al 2019



1.4.2. Delimitacion espacial

El mercado financiero peruano.

Alcance: Para esto sugiero un pequefio modelo que pretende ser una forma de
medicién, que toma en cuenta los elementos que son esenciales para resolver la
premisa a través de la cual trabajo. Y de acuerdo al modelo medir la importancia a
través del grado de correlacion entre las variables usando el programa estadistico
SPSS, con lo cual podré determinar la correlacién entre las variables que componen
el modelo, y como consecuencia determinar el grado de relacion reciproca de las

financieras digitales en el mercado financiero peruano.

1.5. Objetivos de lainvestigacion

1.5.1. Objetivo general

El trabajo tiene como objetivo explicar relacionalmente la repercusion de las
financieras digitales en los niveles de financiamiento dado a las Mypes en el Perq,

entre los anos 2016 al 2019.

1.5.2. Objetivos Especificos

1.- Determinar si las financieras digitales estan relacionadas positivamente con el

crédito dado a las Mypes en el periodo 2016-2019.

2.- Determinar si el uso del crédito proporcionado por el sistema financiero esta
relacionado positivamente con el crédito dado a las Mypes por las financieras
digitales, en el periodo 2016- 2019.

3.- Determinar si el acceso al crédito permitido por el sistema financiero esta

relacionado positivamente con el crédito dado a las Mypes por las financieras



digitales en elperiodo 2016- 2019.
4.- Determinar si las regulaciones sobre las financieras digitales estan relacionadas
positivamente con el crédito dado a las Mypes, en los afios 2016-2019.

1.5. Variables de la Investigacién

Se plantea cuatro enfoques de las cinco variables para el trabajo de investigacion,

de acuerdo a la premisa fundamental.

y el financiamiento dado a las micro y pequefias empresas dentro del mercado

financiero peruano.

1.5.1. Variable dependiente

- Crédito dados a las Mypes en el mercado financiero

Indicador: Los montos de crédito del mercado financiero dados a las MYPES

1.5.2. Variables independientes

- Créditos de las financieras digitales dados a las Mypes

Indicador: Los montos de crédito dados por las financieras digitales en el afio.

- Uso del crédito que han permitido el sistema financiero a las Mypes.
Indicador: Numero de deudores del sistema financiero, en el caso de las Mypes,
el nimero de deudores que tienes la definicibn de Mypes en el mercado

financiero peruano.

- Acceso al crédito gue han permitido el sistema financiero a las Mypes.

Indicador: Numero de lineas moéviles en el Peru

- Regulacién sobre las financieras digitales en los créditos dados a las



Mypes.

Indicador: Tasa de interés interbancaria del sistema financiero.

1.6. Hipotesis

1.6.1. Hipotesis general

Planteamiento de la hipotesis del trabajo:

Dado que las financieras digitales han tenido un efecto positivo en el
financiamiento a las Mypes en el Perd, por lo tanto, es probable que su uso y acceso
adecuados favorezcan el desarrollo de este tipo de negocios, dentro de un esquema
regulatorio conservador, en el periodo 2016 al 2019.

Hipotesis especifica

1.- Los créditos dados por las financieras digitales han tenido una relaciéon positiva

con el crédito dado a las Mypes en el periodo 2016-2019.

2.- Los créditos dados por las financieras digitales han tenido una relacién positiva en

el uso del crédito por parte de las Mypes, en el periodo 2016 -2019.

3.- Las financieras digitales han tenido una relacion positiva en el acceso al crédito por
parte de las Mypes en el periodo 2016- 2019.
4.- Las regulaciones sobre las financieras digitales han tenido un efecto positivo en el

crédito dado a las Mypes en el periodo 2016-2019.



Capitulo I

Marco Teodrico

El sistema financiero peruano esta en crecimiento y es bastante consistente con las
necesidades actlales de la economia. A pesar de ser uno de los mercados con el menor
desarrollo en el entorno de la economia latinoamericana. Pero con fortalezas dentro de un
manejo monetario solido que ha permitido al sector cierta estabilidad, a pesar de la disminucién
en la tasa de crecimiento del PBI y la coyuntura de inestabilidad politica que parece ser un
fendbmeno recurrente, mas alla de hechos inesperados o aislados.

Conceptualmente el sistema financiero es el conjunto de instituciones que, previamente
autorizadas por el estado, estan encargadas de captar, administrar e invertir el dinero tanto de
personas naturales como de personas juridicas. Por lo tanto, hacen parte del sistema
financiero aquellas entidades que se encargan de prestar servicios y facilitar el desarrollo de
multiples operaciones financieras y comerciales (R. Duefias, Sistema financiero, 2008).

Para fines del afio 2019 en el Per( se tenian 15 empresas bancaria, 10 empresas
financiera, 28 empresas financieras no bancarias, 2 bancos estatales y empresas
especializadas, (memoria anual SBS, 2019), a esto tendriamos que sumar el entorno de las
financieras digitales, las cuales no estan dentro del sistema de control de la SBS. Las
financieras digitales el Perl son alrededor de 76, (Asociacién Fintechs-Peru, 2019), esta no
es una medida exacta de la cantidad de financieras digitales, debido a la falta de control por
parte del sistema regulatorio no se tiene un dato preciso de la cantidad que en realidad estarian
operando actualmente en el Perd. Se tomé la decision de tener un enfoque conservador, ante

la falta informacion por parte de los organismos de control del sistema financiero.



Gréfico 1: Sistema Financiero Peruano
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Fuente: Banco Central de Reserva del Peru

2.1. Sistema financiero

El mercado de capitales tiene la funcién de canalizar recurso, de aquellos sectores
gue tengan excedentes hacia los sectores deficitarios (F. Mishkin, 2014), esta es la funcion
esencial del sistema y por ende el motivo de que exista. Sin embargo, dada la complejidad
de formas a través de cuales el sistema llega a canalizar esos fondos, este factor multiplica
la cantidad de instrumentos financieros de una forma exponencial. Es decir, los agentes

econOémicos necesitan recursos que se adapten a sus necesidades, por lo tanto, el sistema

financiero multiplica la formas en que se puede acceder a los recursos necesarios.




2.2. Estructura

El mercado de capitales, de acuerdo con su forma de canalizar fondos, esta dividido
en dos sistemas, uno viene a ser el de intermediacién directa y el otro de intermediacion

indirecta.

2.1.1. El mercado de intermediacién directa

El sistema de intermediacion directa lo constituye el mercado de valores,
gue canaliza fondos a través de la bolsa de valores y en concordancia a las reglas
de esta, aunque decir directa no significa carente de controles. En esta parte el
organismo regulador del mercado es la Comisibn Nacional Supervisora de
Empresas y Valores (Conasev), es un organismo técnico especializado adscrito al
Ministerio de Economia y Finanzas que tiene por finalidad velar por la proteccion
de los inversionistas, la eficiencia y transparencia de los mercados bajo su
supervision, la correcta formacion de precios y la difusién de toda la informacion
necesaria para tales propésitos, a través de la regulacion, supervisién y promocion.
Tiene personeria juridica de derecho publico interno y goza de autonomia funcional,

administrativa, econémica, técnica y presupuestal. (ley 29872, 2011).

Es importante recalcar que muchas Fintechs (financieras digitales) tienen
una activa participacién en el mercado de intermediacién directa, a través de una
serie de mecanismos que permiten a inversionistas una participacion segura, de
acuerdo a andlisis altamente técnico, con algoritmos que permiten invertir en
carteras adecuadas con el minimo de riesgo y de acuerdo a las necesidades de

cada inversionista.

El mercado de intermediacion directa lo constituye el mercado de valores,



que esta constituido por:

El mercado primario

El mercado secundario

La Bolsa de Valores

El mercado de intermediacion directa es la forma que los agentes

econdmicos obtienen financiamiento, sin recurrir a instituciones financieras, es

decir a través de la emision o negociacion de valores.

2.1.2. Mercado de intermediacién indirecta

Lo constituye el sistema financiero Banco multiple: Quince empresas

1) Banco BBVA Peru

2) Banco de Comercio

3) Banco de Crédito del Peru

4) Banco Pichincha

5) Banco Interamericano de Finanzas

6) Scotiabank Peru

7) Citibank



8) Interbank

9) Mibanco

10) Banco GNB

11) Banco Falabella Peru

12) Banco Santander Pera

13) Banco Ripley

14) Banco Azteca Peru

15) Banco ICBC

Empresas financieras (diez empresas)

Crediscotia Financiera

1) Compartamos Financiera

2) Financiera Confianza

3) Financiera Efectiva



4) Financiera Qapaq

5) Financiera Oh!

6) Amérika Financiera

7) Mitsui Auto Finance

8) Financiera Proempresa

9) Financiera Credinka

Cajas municipales (doce empresas)

1) CMAC Arequipa

2) CMAC Cusco

3) CMAC Del Santa

4) CMAC Huancayo

5) CMAC Ica

6) CMAC Maynas



7) CMAC Paita

8) CMAC Piura

9) CMAC Sullana

10) CMAC Tacna

11) CMAC Truijillo

12) Caja Municipal de Crédito Popular Lima

Cajas rurales de ahorro y crédito (siete empresas)

1) CRAC CAT

2) CRAC Raiz

3) CRAC Sipan

4) CRAC Los Andes

5) CRAC Prymera

6) CRAC Incasur



7) CRAC del Centro

Entidades de desarrollo de la pequefia y microempresa (Edpyme) (nueve

empresas)

1) Alternativa

2) Acceso Crediticio

3) Credivision

4) Progreso

5) Micasita

6) Inversiones La Cruz

7) BBVA Consumer Finance

8) GMG

9) Santander ENTIDADES ESTATALES

1) Banco De La Nacién

2) Banco De COFIDE



3) Agrobanco

4) Fondo Mivivienda Banco de inversion

1) J P Morgan

Empresas especializadas

Empresas de arrendamiento financiero

- Empresas de factoring

- Empresas afianzadoras y de garantias

- Empresas de servicios fiduciarios

1) La Fiduciaria

2) Fiduperu

3) Confird

- Empresas de administracion hipotecaria

- Empresas de servicios complementarios y conexos

- Almacenes generales de deposito



1) Alma-Peru

2) Depositos

3) Almafin

- Empresas de trasferencia de fondos

- Empresas emisoras de dinero electronico

1) SERVITEBCA

2) GMONEY

3) Tarjetas Peruanas Prepago

Peruana de Soluciones de Dinero Electronico

2.2. Financieras digitales (Fintechs)

El termino Fintech es un acrénimo proveniente de dos palabras en inglés que son

financial y tecnology, lo que serian las financieras digitales. Es importante recalcar que en la

mayoria de mercados financieros se utilizan muchos anglicismos necesarios para entender

las herramientas financieras que se utilizan en mercados con mayor nivel de desarrollo

(Davis Igual, 2016).

Las financieras digitales son negocios que surgen como emprendimientos que



utilizan una serie de instrumentos financieros con un alto componente tecnoldgico, y que
acttan en la red como proveedores de servicios financieros. Este tipo de emprendimientos
se diferencia del mercado financiero (tradicional) porque interactian con los clientes
exclusivamente en la red, permitiendo una comunicacién directa y rapida en cuanto a las
necesidades de los clientes, estos emprendimientos permiten al usuario operaciones en

menos de una hora.

El funcionamiento de una Fintech involucra un alto componente tecnoldgico
(Susanne Chishti Y Janos Barberis, 2017), el desarrollo de este modelo de negocios va a la
par de una nueva formo de ver el mundo, en la llamada sociedad de la informacién, del
conocimiento y/o de la comunicacion, las formas de interaccion entre sujetos de diferentes
generaciones son mediadas por el uso de la tecnologia informatica, particularmente internet

(Andrés Barrios Rubio, 2009),

Como podemos percibir el negocio de las financieras digitales esta en relacion directa
con el nuevo orden generacional, y la dindmica de este nuevo orden esta en cada paso unido
mucho mas a la red de lo alguna vez imaginamos. Desde la aparicién de las redes sociales,
y el deslumbrante retumbar del E-Commerce, hasta el actual funcionamiento de la educacién
a distancia, todo nos indica que las Fintechs son parte de este interactuar en la red, al que
la generaciébn X se ha tenido que amoldar. Lo que marca el paso que las futuras
generaciones, los milleniams, la generacién Z y las que vengan estaran mejor adaptados
para esta realidad que afrontamos. Si el futuro no es, al parecer, de estilo distopico (Yuval

Noah Harari, 2019).
2.2.1. Origen de las Fintechs

Lo curioso de las financieras digitales es que no surgieron independientes de
la banca tradicional, al contrario fue la banca tradicional la empezé a incorporar a sus

operaciones la tecnologia digital. Muchos de los instrumentos financieros actuales



22.2.

tienen elevados componentes tecnoldgicos. Y gran parte de ellos surgid del sistema
financiero, sin embargo, el interactuar exclusivamente en la red es lo que el sistema

financiero tradicional ain es bastante rigido para operar.

Una de los primeros emprendimientos que podemos catalogar como financiera
digital desde sus origenes es Paypal que surgio en 1998, Paypal es actualmente uno
de los sistemas de pagos y transferencias por Internet con mayor popularidad en todo
el mundo y es aceptada por una gran parte de empresas en todos los sectores siendo
ademas una excelente plataforma para el envio de dinero, destacandose por su

seguridad, privacidad y eficacia (Peter Thiel, 2014).

Pero para el desarrollo de las financieras digitales era necesario que primero
se lograse el desarrollo de tecnologia que permitiera un manejo de gran cantidad de
datos en microsegundos, cosa que en este tiempo se da en forma colosal. La otra
empresa que surgié en 1995 fue Amazon, que esta catalogada como E- Commerce,
sin embargo, cuenta en la actualidad con una plataforma financiera que surgi6 el afio
2011 y que provee servicios financieros por mas de 3000 millones de ddlares. Como
podemos ver el desarrollo de las financieras digitales esta ligado el desarrollo de

tecnologia de internet, que cada vez avanza mucho mas.

Las Fintech en el mundo

Se ha decidido dividir esta seccién es dos topicos fundamentales, uno dado el
criterio en funcién de las areas geograficas cercanas a nuestra realidad y otro en
funcion de ser uno de los paises con el mayor desarrollo en este tipo de

emprendimientos.



2.3.2.1. Las financieras digitales en Estados Unidos, Canad4, Latino Américay El

Caribe

El emprendimiento llamado financieras digitales en la regién mencionada
represento un incremento del 26 % en los niveles de negociacion, entre los afios 2016
al 2017 (Universidad De Cambridge-The 3rd Americas Alternative Finance Industry
Report, 2018) esto refleja el impacto que estan teniendo las financieras digitales en la
region. Podemos resaltar que uno de los paises con el mayor desarrollo en el mercado
financiero digital en la region lo constituye Estados Unidos, con un crecimiento del 24%,
si bien podemos percibir como pequefio en relacién al crecimiento de la region, en
cifras totales es el pais que contiene el mayor volumen negociaciones, ya que el afio
2017 tuvo un total de negociaciones por 42.81 bhillones de doélares. Este volumen

representa el 97% de negociaciones de toda la region.

En lo que respecta Latino América, su crecimiento en el volumen de
negociaciones entre los afios 2016 y 2017 fue del 94%, y entre los paises con mayor

crecimiento lo constituyen Brasil,



Total Alternative Finance Volume Marketshare by Key Country 2017
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Mexico y Chile. El caso particular de Chile tuvo un volumen total de
negociaciones para el 2017 fue de 150.7 millones, que es un 56% de

incremento con respecto al afio 2016.
Grafico 2: Mercado Financiero Digital
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Gréfico 3: Mercado Financiero Digital En América latinay El Caribe
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2.3.2.2. Las financieras digitales en China

El afio 1999 surge en China de la mano del empresario Jac Mac, Ali Baba, cinco
afios después de la aparicibn de Amazon que aun no despegaba (al menos a los
niveles actuales). Este emprendimiento, que actualmente conocemos como E-
Commerce, tuvo un arranqué dificil dentro de una estado autoritario y restrictivo.
(China International Electronic Commerce Center, 2015) El desarrollo acelerado de la

red les permitié a Ali Baba surgir de forma

espectacular, y para el afio 2010 ya era considerada una de las empresas con un



enorme poder, no solo en China sino en todo el mundo. La importancia de Ali Baba
dentro del sistema financiero digital se debe a la creacién de una serie de instrumentos
financieros, que le permitieron a Ali Baba manejar recursos, dar créditos a Mypes y
establecer una de sus fortalezas en el sector financiero digital. La fortaleza de este
sector financiero fue tan grande que Ali Baba creo una subsidiaria llamada Ant-
Financial con el fin de manejar la parte dedicada al sector financiero. Al afio 2018 Ant-
Financial ! contaba con una valoraciéon de 60 billones de délares y el manejo de una
gran variedad de instrumentos financieros, que sirven primordialmente a las Mypes.

(Dr. Lerong Lu, 2018)

La importancia del mercado de financieras digitales en China, esta reflejado en
su volumen de negociaciones. Las fintechs en China mueven més de cien billones de
dolares anuales, ademas de ser uno de los paises con el desarrollo de financieras

digitales mas grande del mundo. Las razones para tal crecimiento se fundamentan en:

a) Deficiencias en la estructura del sistema financiero tradicional.

b) Elevado nivel de conectividad digital de la sociedad.

¢) La gran importancia del comercio electrénico para la sociedad China.

d) Entorno gubernamental/regulatorio favorable a la innovacion. (Sergio Gorjén,2018)

Cabe resaltar que este ultimo punto puede resultar contradictorio, sin embargo, hay

evidencia de un cambio en el criterio de innovaciéon en China.

Con mas de 4000 financieras digitales, China ha entendido que, si su sector

financiero no canaliza fondos de forma adecuada, esto podria frenar el crecimiento de



su economia. Por lo tanto, el sector de las financieras digitales es su mejor opcion

para lograr canalizar los fondos que su creciente economia requiere.

Gréfico 4: Caracteristicas de las fintechs
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Fuente: Las fintechs, libro de David Igual M.

2.2.3. Las Fintechs en el Peru

En el afio 2019 operaban en el Perl 76 empresas dedicadas al rubro Fintech
(Fintech- Per(, 2019)? sin embargo estas son las registradas oficialmente. De
acuerdo a diversas publicaciones, no oficiales, para el afio 2019 habia en el Peru
mas de 130 emprendimientos Fintechs. Para el analisis que hemos realizado se
decidio tomar la fuente oficial de la asociacion Fintech-Peru. Dentro de este contexto
se determiné el volumen de negociaciones de las Fintech en el Pert de acuerdo al
informe presentado por Cambridge Busines School para el afio 2019. Las Fintech en
el Peru son una forma de emprendimiento reciente. Muchas de las Fintechs mas

importantes de nuestra region no llegan a diez afios de operacion. Su importancia



esta ligada a la forma como realizan sus operaciones. De acuerdo a un estudio hecho
por la prestigiosa Judge Busines School de la Universidad de Cambridge, en el afio

2018.

El Mercado de financiamiento alternativo de Peru crecié 197% durante el afio
2017 en referencia al afio anterior, con un volumen total de transacciones de $ 29,27
millones. En 2017, el equipo de investigacién pudo capturar diez modelos distintos
de activos en el mercado peruano. En comparacioén, al afio anterior que solo tenia
cuatro tipos de modelos. En general, el modelo mas grande fue Marketplace P2P
Consumer Lending (prestamos), que recaud6 $ 15.4 millones en 2017, un aumento
significativo en comparacion con los $ 3,045 en 2016 (hasta 500,375%). Esto
representd el 52,6% del mercado peruano en general. El siguiente modelo mas
grande fue el comercio de facturas (factoring), que representé $ 6,6 millones y

representd una proporcion del 22,6% del mercado.

Los préstamos al consumo del balance general recaudaron un total de $ 6.62
millones en 2017, un aumento del 871%. Este afio fue el primer afio en que su
volumen superé el millon de dblares. En general, esto representd el 21,1% del total

del mercado de financiamiento alternativo peruano.

Crowdfunding (recaudacién de fondos colectivos) basado en recompensas
crecido un 757% en 2017 recaudando $ 0,62 millones. Esto contrasta con el afio
anterior en el que el volumen cay6 un 64%. El crowdfunding basado en donaciones
representd $ 0.28 millones en 2017 (un aumento del 1.310%). Finalmente, Revenue
Sharing / Profit Sharing Crowdfunding, un modelo que es de gran acogida en paises
en desarrollo. El 2017 aun no habia estado representado en el mercado peruano,
recaudd $ 0.18 millones. Importantes de nuestra region no llegan a diez afios de

operacion. Su importancia esta ligada a la forma como realizan sus operaciones. De



acuerdo a un estudio hecho por la prestigiosa Judge Busines School de la

Universidad de Cambridge, en el afio 2018.

Grafico 5: Volumen de Negociaciones en el Mercado Financiero Peruano
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Report/University Of Cambridge

Grafico 6: Fintechs En el Peru
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Gréafico 7: Tasa De Crecimiento Fientechs Peru
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2.2.4. Estructuray organizacion

Las fintechs se caracterizan por ser negocios surgidos de un contexto
tecnoldgico. Es decir, empresas que actdan en el mercado financiero y que acttan
con un fuerte componente tecnoldgico (David Igual Molina, 2018). EI componente
tecnoldgico asociado permite que una fintech pueda operar exclusivamente en la red.
Aunque el impacto de este tipo de negocios es en la actualidad pequefio en
comparacion con el volumen de negociaciones que maneja la banca, su proyeccién
en cuanto al monto de negociaciones (tomando sélo esta variable) tiene una
tendencia a crecer de forma exponencial, tanto que el nivel de negociaciones en el
Perl ha crecido de 67 millones de soles, en el afio 2015 a 265 millones de soles el

afo 2019.

Es evidente que los volimenes de negociacion de las fintechs, en comparaciéon

con el movimiento del sistema financiero, en lo negociado tan sélo con Mypes, es



proporcionalmente menor. Por ejemplo: El sistema financiero negocio con las
MYPES en el afio 2019 un monto de 979 millones de soles y las Fintech tan solo 67

millones de soles, lo que es el 7 % del total de negociaciones del sistema.

2.3.4.1. Modelos de negocios Fintechs

2.3.4.1.1. Crowfunding

Este sistema de financiacion recurre a lo masivo de las redes para recaudar
fondos para proyectos de inversion, que da a los inversionistas la posibilidad de
participar en proyectos innovadores, y al mismo tiempo proveer de fondo a
emprendedores que no tienen acceso al sistema financiero tradicional.

Las plataformas sociales son una nueva realidad, que ha transformado la forma
en que los individuos y los grupos son capaces de coordinarse dentro de los &mbitos
econdmico, politico y sociales, para crear, canalizar y unir los recursos necesarios.
Estas plataformas aun pueden verse como una forma de movilizar, mediar y agregar
redes sociales, bienes econémicos e informativos, pero esto ocurre cada vez mas a
través de un sistema complejo, regido por algoritmos y sustentado por modelos de
negocio que mercantiliza tanto los datos de los usuarios como la produccion de su

contenido (van Dijck et al., 2018).



Tabla 1: Ejemplo de Sistema Crowfunding

1
Crea tu proyecto

Registrate gratuitamente

Selecciona tu objetivo y fecha final
Anade fotos

Explica por qué necesitas fondos

Puedes comenzar varios proyectos al mismo tiempo Las
ONGs pueden utilizar la funcién de subscripcién

2
Comparte con amigos

Comparte tu proyecto con mensajes
directos Comparte en redes sociales

Anade actualizaciones

3

Haz tu proyecto

mundial Consigue 3 apoyos de gente cercana

Consigue que tu proyecto pase a la fase mundial

Consigue que tu proyecto sea publico en Airfunding y Airtripp

Fuente: airfunding.net




2.3.4.1.2. Payments & remittances

Las remesas constituyen transferencias corrientes entre hogares que se
registran en la balanza de pagos de los paises con poblacion migrante internacional
como el Pert. (INEI, 2010). Por su magnitud y tendencia creciente las remesas
constituyen un importante flujo de recursos econémicos hacia los paises y en
particular hacia los hogares de origen del migrante internacional. El servicio de pagos
a través de internet surgid por medio de PAYPAL el afio 1998, como la primera
empresa en la red que operaba y sigue operando un sistema de pagos en linea que
soporta transferencias de dinero entre usuarios y sirve como una alternativa
electrénica a los métodos de pago tradicionales como cheques y giros postales.
PAYPAL es una de las mayores compafilas de pago por Internet del mundo.

(Paypal.com, 2020).

Este tipo de negocio ha tenido en la Ultima década un auge enorme, debido al
volumen de compras a través de red, lo que permite a los usuarios, dentro de lo que
es el E-commerce, hacer compras de productos literalmente en todo el mundo.
Usando para realizar pagos o trasferencias de dinero, paginas que son en esencia
fintechs. Uno de los ejemplos a nivel del Peru lo constituye el aplicativo Yape del

banco de crédito, ejemplo del uso del sistema dentro de los bancos tradicionales.

2.3.4.1.3. Lending

De esta forma se denomina, dentro del argot del Sistema, a las financieras
digitales que dan prestamos de dinero a través de paginas web. Sin tener una
presencia dentro de areas fisicas, excepto claro oficinas administrativas, pero el total

de sus operaciones se realizan a través de la red. El usuario debe contar con un



teléfono celular a su nombre, el cual es uno de los requisitos basicos para que pueda
acceder a un préstamo de la financiera digital.

Este tipo de negocios, dentro de adecuado nivel, debe tener un algoritmo propio
gue le permita obtener la informacion crediticia del usuario a través de una serie de
mecanismos. Si el usuario es considerado accesible al crédito, se le concedera en
menos de una hora, y se le depositara el dinero a través de algun tipo de cuenta

bancaria que el usuario posea.

Este mecanismo es factible de uso con dos requisitos fundamentales:

- El acceso a comunicacion

- La posibilidad de tener una adecuada inclusion financiera.

2.3.4.1.4. Personal finance management

La capacidad de muchos de los emprendimientos para llegar a los usuarios
a través de la asesoria sobre los distintos tipos de inversiones o ahorros de dinero,
o0 el manejo del mismo. Es tal vez uno de los mayores retos de las financieras
digitales y esta representa la capacidad de lograr que los usuarios establezcan
lineamientos adecuados para el manejo de susfinanzas, a nivel personal o como

pequefia y micro empresa.

Un ecosistema empresarial se puede definir como una “comunidad
econdmica” respaldada por una base de organizaciones e individuos que se enlazan
dentro de un sistema: los organismos en el mundo empresarial. La comunidad
econdmica produce bienes y servicios para los clientes, que son los mismos
miembros del ecosistema. Los miembros también incluyen proveedores, productores
lideres, competidores y otras partes interesadas. Con el tiempo todos en conjunto

evolucionan, generando una compleja red que incrementa sus capacidades y roles,



y tienden a alinearse con las direcciones establecidas por una o0 mas empresas
centrales. Las empresas que ocupan roles de liderazgo pueden cambiar con el
tiempo, pero la funcién del lider del ecosistema es valorada por la comunidad ya que
permite a los miembros avanzar hacia visiones compartidas para alinear sus

inversiones y encontrar roles de apoyo mutuo ". (Moore 1993).

2.3.4.1.5. Alternative scoring

Est4 forma de negociacion o herramienta financiera se podria explicar a
través de una de las empresas en Perl que da este tipo de soporte: esta empresa

tiene un nicho de mercado claro: El pequefio agricultor.

La empresa en mencion se denomina: AGROS

Su forma de trabajo es a través de una plataforma que le da al agricultor dos

servicios:

- Es un servicio para agricultores, en el cual le brindan informacién de valor como
variantes del clima, costos de mercado, entre otros que le permiten al agricultor
optimizar la produccion de sus cultivos.

- Cuentan con una plataforma digital para brindar asesorias remotas para
agricultores sobre temas legales, de plagas y enfermedades de cultivos,

financieras a través de llamada y WhatsApp con profesionales en cada area.

En suma, esto es el Alternative Scoring, es decir la posibilidad de darle al
emprendedor una variedad de opciones puntuadas de acuerdo a las necesidades de

cada Mypes.



2.3.4.1.6. Enterprise technologies for financial institutions

Este tipo de operaciones permite acceder a operar con variedad de acciones,
divisas, commodities, indices, criptomonedas, través de plataformas en linea. Sin
deslizamientos ni re- cotizaciones, que permite conectar con los principales

proveedores de liquidez en el mundo.

Uno de los grupos que operan en el Perd con esta modalidad, de origen chileno, es

el grupo REGUM.

2.3.4.1.7. Trading & markets

Este tipo de organizaciones se dedican a darte opciones de inversion en el
mercado de valores, de preferencia con carteras de inversién que te permiten
disminuir el riesgo. Dandole al usuario la posibilidad e invertir exclusivamente en
linea, a través de las paginas web de las financieras digitales. De la misma manera
este tipo de negocios se dedican a el cambio de moneda a través de la red, dandole
al usuario la posibilidad de hacer operaciones de cambio de moneda exclusivamente

en linea.

2.3.4.1.8. Savings

Una de las financieras digitales en el Perl que se dedican a este tipo de
negociaciones en la empresa Ayllu finanzas on line, y es un buen ejemplo de la
posibilidad de darle a los usuarios un nivel de confianza suficiente para poder captar
sus ahorros, este tipo de negocios son controlados a través de la ley del sistema
financiero, ley 26702. Sin embargo, en el caso particular de las financieras digitales,
no se diferencian del resto de instituciones del sistema financiero, en lo que

concierne a las responsabilidades y las garantias exigidas en cuanto a la proteccion



de los ahorristas.

2.3.4.1.9. Insurance

El seguro online suele cumplir con las mismas caracteristicas y condiciones
que uno regular, pero lo que lo hace diferente es que su proceso de solicitud y
respectiva contratacion son completamente en linea, es decir desde internet. Tanto
en los seguros en linea como en los tradicionales se cuenta con el respaldo de una
aseguradora la cual, se encarga de garantizar o indemnizar todo o parte del dafio o
perjuicio producido por imprevistos o accidentes sobre el bien o la persona

asegurada. (Konfio.com.mx)

2.3.4.1.10. Factoring

El factoring es una herramienta financiera que permite acceder a
financiamiento a través de la negociacién de facturas por cobrar, estas son vendidas

a empresas. En este tipo de operacién se presentan tres actores:

1.- El deudor.
2.- El cliente.

3.- La empresa de factoring.

Al solicitar una empresa el servicio del factoring se sigue el siguiente procedimiento:

a) La empresa de factoring realiza una evaluacién del deudor, consultando
informacion financiera para poder evaluar el riesgo.

b) Se realiza la aprobacién del deudor.

c) Se firma un contrato entre el cliente y el factor donde se ceden los derechos del
titulo valor.

d) El factor entregara al cliente entre el 80% y 95% del monto de la deuda (este



importe se genera luego del descuento de los cobros que realiza la empresa de
factoring: intereses, comisiones, gastos y excedentes)

e) Al llegar el vencimiento del documento cedido, el factor se encarga del cobro.
Una vez cobrado el documento, la empresa de factoring procede a la devolucién

del excedente.

Los mecanismos a través de los cuales se puede negociar facturas, o factoring estan
normados por la ley 30308, emitida el 2015, y actualizada 2020, con el objetivo de

darles a las Mypes la posibilidad de tener liquidez en un periodo de emergencia.

2.3.5. Modelos de desarrollo se una Fintech

Las Fintech son empresas que ofrecen servicios son un corte innovador
ademas de ofrecer una variedad de nuevas soluciones de tipo financiero, con un fuerte
soporte de tecnologia emergente. Se especializan en areas concretas, es decir en
nichos de mercado, para la oferta de servicios financieros y surgen de un formato Start-

Up.

Tienen las siguientes caracteristicas:

e Su propuesta estd centrada en algun aspecto concreto de las finanzas. Esta
simplicidad les otorga una oferta muy vertical de la actividad financiera, que
contrasta con la oferta multi-producto de los bancos.

¢ Mediante el uso intensivo de nuevas tecnologias, las fintech ofrecen soluciones a
problemas financieros de los clientes o a necesidades mal atendidas.

¢ Innovadoras plataformas tecnoldgicas (principalmente a través de dispositivos

moviles), con aplicaciones intuitivas y amigables.

¢ Las empresas fintech proceden de la cultura de la innovacion y de startup, creadas



desde cero, con una filosofia de romper con los anteriores formatos. Conviven y
se desarrollan en un contexto de redes sociales, con una cultura peer-to-peer mas
gue de sumisién a una entidad poderosa como la que representan los bancos.

e Se plantean, en su inicio, como una alternativa retadora respecto a la banca

tradicional.

e Su oferta es combativa respecto al producto bancario, y uno de sus argumentos
principales es presentarse como una opcion nueva, mas eficiente y transparente

gue los productos ofrecidos por la banca (las Fintechs, .D Igual Molina, 2018).

2.3.5.1. Peer To Peer

Este término tiene origen en el argot informatico que surgié en los 90. Que tomo
nuevas definiciones en la primera década del 2000. El afio 2005 se cre6 una empresa
en Reino Unido llamada Zopa y con ella los préstamos peer-to-peer (P2P), de persona
a persona, de igual a igual, en definitiva: Sin intermediarios financieros. Zopa es la
plataforma web de préstamos mas grande y antigua del Reino Unido y desde su
creacion han prestado mas de medio billon de libras. Surgié con la idea de que estos
préstamos sin intermediacion seran el futuro ya que permiten a los prestamistas y
prestatarios hacerse cargo de su dinero gracias a las nuevas tecnologias. Es un
enfoque mas bien ético y social, también les llaman préstamos sensibles o sociales
(social lending), y los creadores describen Zopa como una plataforma honesta, de

confianza, ética, sensible e innovadora (Sara Mufioz Campano, 2015).

Un ejemplo de este tipo de transaccion lo podemos ver a través de la Fintech
Afluenta, que describe las operaciones de préstamo de la siguiente manera: La
Plataforma Afluenta es operada por AFLUENTA a través de un fideicomiso constituido

en un banco peruano de primer nivel, lo cual brinda seguridad y transparencia a las



transacciones que realicen los usuarios inscritos en la Plataforma Afluenta. De esta
manera, los usuarios inscritos que decidan otorgar préstamos a través de la Plataforma
Afluenta, ingresan sus fondos directamente a una cuenta de dicho fideicomiso, sin que
estos fondos pasen por el patrimonio de AFLUENTA, e instruyen a AFLUENTA en qué
tipo de créditos seran colocados tales fondos, siendo estas instrucciones trasladadas
de manera electrénica al fiduciario del fideicomiso, sin que AFLUENTA pueda
alterarlas, revocarlas ni disponer de forma alguna de los fondos de los usuarios que se
encuentran en el fideicomiso. Asi, AFLUENTA esta prohibida de utilizar el dinero de
los usuarios y su rol solamente consiste en asegurar que dichos fondos ingresados al
fideicomiso sean usados para los fines encomendados por los usuarios en sus
instrucciones. El incumplimiento de lo anterior genera responsabilidad civil y penal para

AFLUENTA.

2.4. ;Por gué son importantes las Fintechs?

Las plataformas de crédito del mercado tienen la clave para dar a las finanzas la
importancia y la buena distribucion que merecen. Adoptar las nuevas fuentes de datos y
técnicas de suscripcion, ademas de utilizar tecnologias de reduccién de costes que permitan
activar recursos como el bitcoin y el blockchain, serd la forma como se descubriran las

siguientes nuevas oportunidades a gran escala. (Susanne Chishti y Janos Barberis, 2017)

La llegada del internet, teléfonos inteligentes, inteligencia artificial y métodos de
analisis de datos, ha permitido a pequefias empresas innovar a muy bajo costo para poder
competir con los actores tradicionales de esta industria y asi ofrecer una variedad de
servicios con el potencial de agilizar el sistema financiero y potenciar la inversion e inclusiéon

financiera. (INCy TU; 2017)

Dentro de este contexto, la importancia de las fintechs radica en focalizar la atencién



sobre los individuos excluidos del sistema bancario formal, promoviendo el acceso a
determinados productos y servicios bancarios, y buscando siempre satisfacer las
necesidades financieras de los mas desfavorecidos. Es esta la definicion que denota la
relacion entre las microfinanzas y la inclusion financiera que pone sus esfuerzos en el sector
de la Mypes (Vazquez, 2016).

2.5. Micro y pequefias empresas (Mypes)

A pesar de que las Mypes representaron al afio 2018 el 95% de todas las empresas
formales registradas en el Per( y generaron el 80 % del empleo, no se les da la importancia
debida dentro de un sistema heterogéneo, que discrimina en forma cuantitativa, ya que las

Mypes solo aportan el 20% del PBI. (Ministerio de la Produccion, 2018)

2.5.1. Definiciones

Criterios para definir el tamafio empresarial, segin Ley N° 30056
Microempresa: Ventas anuales hasta el monto maximo de 150 unidades impositivas

tributarias (UIT) numero de trabajadores: de 1 a 10

Pequefia empresa: Ventas anuales superiores a 150 UIT y hasta el monto

maximo de 1,700 UIT nimero de trabajadores: de 1 a 100

Mediana empresa: Ventas anuales superiores a 1,700 UIT y hasta el monto
maximo de 2,300 UIT

numero de trabajadores: mas de 100 hasta 250 (MEF, 2019)

Si bien el aporte de medianas empresas es valioso dentro de un contexto de
analisis global, dado que la investigacion se fundamenta en el aporte de micro y

pequefias empresas. Este sera nuestro objetivo fundamental.



2.5.2. Importancia

Primero debemos tener claro que cuando hablamos de Mypes nos referimos
a empresas, lo que en la actualidad se tiende a denominar en el argot de esta década
como Start-Ups, en criollo: Emprendimientos. Dentro de la literatura sobre los
emprendimientos, que se denominan Start-Ups, surgen una serie de elementos

importantes a tomar en cuenta:

Definiciobn de Start-Ups: Son emprendimientos agiles, con un elevado
componente tecnoldégico que estan modificando la forma en que se percibe la

innovacion, esta se denomina innovacion sistémica (Telmo Pérez Luaces, 2018)

Definicién de Scale-Ups: Son emprendimiento que han tenido un crecimiento

superior al 20% en tres afios consecutivos. (OCDE, 2018)

La importancia de las Mypes puede analizarse desde diferentes aspectos,

dentro de los cuales los principales a considerar serian:

Las Mypes son una de las principales fuentes de empleo; esto resulta
interesante porque como herramienta de promocién de empleo es evidente que solo

exige una inversion inicial y permite el acceso a estratos de bajos recursos.

Las Mypes puede potencialmente constituirse en apoyo sustancial a la gran
empresa, resolviendo algunos de los cuellos de botella en la produccion de las
grandes empresas. Ademas, esto le da oportunidad a personas que no tienen
empleo, y permite potenciar a personas de bajos recursos econémicos para que
puedan generar su propio empleo, de esta manera estas personas pueden contribuir

con la produccion de la gran empresa. (Sara Ynés Tello Cabello, 2014)

Como vemos las Mypes actian en conjunto con el resto del sector

empresarial, siendo las que posibilitan que las trabas para los sectores productivos



sean menores y actien como parte de una cadena dentro del sector productivo de

un pais.

En lo que respecta al estado, se fomento el desarrollo de las Mypes a través
de la Ley del impulso al desarrollo productivo y al crecimiento empresarial (Ley

30056, 2013) actualizada el 2019.

De acuerdo a esto, los instrumentos de promocion para el desarrollo y la

competitividad de las Mypes y de los nuevos emprendimientos son:

a) Los mecanismos de acceso a los servicios de desarrollo empresarial y aquellos
que promueven el desarrollo de los mercados de servicios.

b) Los mecanismos de acceso a los servicios financieros y aquellos que promueven
el desarrollo de dichos servicios.

¢) Los mecanismos que faciliten y promuevan el acceso a los mercados, y a la
informacién y estadisticas referidas a las Mypes.

d) Los mecanismos que faciliten y promueven la inversidn en investigacion,
desarrollo e innovacién tecnoldgica, asi como la creacion de las Mypes
innovadoras.

Dentro de los parametros de la investigacion que se lleva a cabo, esta claro
gque es trascendente para el desarrollo de las Mypes la posibilidad que tengan

acceso a servicios financieros.

2.5.3. Financiamiento

A diciembre del 2019 la tasa de interés bancaria activa estaba en el promedio
anual de 8.24 %, sin embargo, la tasa de interés para las microempresas era de 44.3
% y para las pequefias empresas era de 22.6 %. (SBS, 2019) La razén por la cual

las tasas de interés para la Mypes son altas en comparacion con la gran empresa,



se fundamenta basicamente en los riesgos que involucran las Mypes, dada su
estructura, la que conlleva a la falta de manejo adecuado de sus finanzas, a un nivel

gue podria considerarse como técnico.

Esta falta de gestién dentro del manejo de muchas de las microempresas y
algunas pequeias empresas es considerado el factor fundamental que les da poca
solides en al ambito organizacional y deriva en la poca competitividad que puede
desarrollar una Mype en el ambito empresarial. El proceso para revertir este factor,
que es fundamental dentro del desarrollo, se dio a través del consejo nacional de la

competitividad y productividad (MEF, 2019).

Porque se entendié que para lograr que los emprendimientos, que dieran
origen a las Mypes, sélo tendrian oportunidad de sobrevivir dentro de la voragine del
mundo empresarial, si lograban organizar y planificar con la capacitacion adecuada
dentro del contexto en que cada una se desenvolvia. Un estudio del economista
Edgar Alva sobre la mortalidad de las Mypes en el Perl revelo como factores del

fracaso empresarial:

- Capital.

Control y documentacion financiera.
- Experiencia en el sector.

- Experiencia en gestién.

- Planeamiento.

- Asesoramiento profesional.

Educacion.

- Trabajadores.
- Timing del producto o servicio.

- Contexto econdmico.



- Edad del gestor.

Socios.

- Experiencia administrativa.

- Pertenencia a grupos de minorias.

Publicidad.

De acuerdo con esto, se determinan los factores de la mortalidad de las Mypes en el
Perl, Los altos costos fijos (32 %)

La recesion econdémica (30 %) Problemas con acreedores (23 %) Atrasos en el cobro
de cuentas (8 %) Problemas tributarios (8 %)

Pérdida de clientes principales (6 %) Mala gestion (5 %)

Los socios, el sobre-crecimiento y el robo (3%).

Algo contradictorio es determinar como un factor de mortalidad de las Mypes es el
sobrecrecimiento, si bien Alva no especifica este punto, debemos entender que el
sobrecrecimiento no es otra cosa que el crecimiento sin planificacion y forma

desordenada.

2.6. El foco de las Fintechs

De acuerdo con Centrum de la catolica, desde el afio 2011 las Fintech han tenido en
crecimiento vertiginoso alrededor del mundo; haciendo que las inversiones privadas en
estas empresas disruptivas pasen de alrededor de 2.1 billones de délares el afio 2011 16.6
billones de délares para el cierre del afio 2017; es decir, un crecimiento de unos 800%

(Roberto Varas, 2017).

Lo que se refiere a disruptivas, son en general las Mypes. Las cuales son el foco de

las fintechs a nivel mundial. (paradéjicamente muchas fintechs son Mypes)



2.7. Inclusioén financiera

Mediante el DS 029-2014 EF se crea la Comision Multisectorial De Inclusion
Financiera (CMIF), esto como consecuencia de entender la importancia para la economia

gue el sistema financiero cumpla en rol de intermediador de recursos.

Dentro de este contexto tenemos que entender, de qué se trata cuando hablamos
de inclusion financiera. De acuerdo con la SBS una mayor inclusion financiera traeria como
consecuencia mayor desarrollo, de acuerdo a esta relacion (directa), la mayor disponibilidad
de recursos por parte de la poblaciéon que no ha sido atendida adecuadamente por el sector

financiero, generaria un mayor crecimiento econémico. (BID, 2020)

De acuerdo con esto la CMIF establece la estrategia nacional de inclusion financiera

para el afio 2015, la cual se fundamenta en 3 pilares basicos

- Acceso a servicios financieros
- El uso de servicios financieros
- Calidad de los servicios financieros

Modelo de la CMIF
INCLUSION FINANCIERA = ACCESO + USsO + CALIDA

(Fuente: comision de inclusién financiera, Pert y Banco Mundial)

2.7.1. Acceso a servicios financieros

El principal indicado usado por la Superintendencia de Banca, Seguros y
Afp’s (SBS), para la medicién del acceso a servicios financieros, en funcion de la ley
de inclusién financiera, es la infraestructura de las instituciones financieras. El caso
particular de las financieras digitales el indicador de medicién para determinar el

acceso es el numero de lineas telefénicas moviles.



2.7.2. Uso se servicios financieros

El principal indicador para determinar el uso de los servicios financieros es la
proporcion de los depésitos y créditos en relacion al PBI. La otra forma de medir el
uso de forma directa, esta en funcién de los tipos de operaciones, es decir si son
operaciones de ahorro el indicador seria el nUmero de cuentas de ahorro del sistema.
Si se trata de operaciones activas, el indicador seria el nimero de deudores del
sistema en un periodo de tiempo.

El caso de la Mypes seria la cantidad de operaciones activas de estas en el
sistema financiero. De la mima manera se determina la proporcion para las

financieras digitales.

2.7.3. Calidad de servicios financieros

De acuerdo con la encuesta de la SBS realizada el 2016, en la que se tratd de

determinar la calidad de los servicios financieros en funcionde:

Informacion

Problemas de los usuarios, relacién con las quejas

Cobros indebidos

Mala atencion

En el caso de las financieras digitales la calidad se relaciona mas con la
dificultad para el acceso a sus plataformas o paginas web, dado que la atencién,

informacién y quejas estan relacionadas directamente a su atencion en la red.

2.7.4. Ley se inclusién y sus objetivos



La intencién de la ley de inclusién financiera es la de canalizar efectivamente
los recursos hacia sectores que no son considerados rentables para el sistema
financiero tradicional, por lo tanto, se dio este impulso a través de la participacion
del estado como promotor de la micro y pequefia empresa. A pesar de este esfuerzo
se dej6 de lado un elemento importante dentro la politica de inclusién financiera: El
uso de tecnologia con la finalidad de servir de impulso para favorecer la inversion

en las micro y pequefias empresas.

Es ahi donde los emprendimientos que conocemos como financieras

digitales encuentran un punto donde focalizar sus esfuerzos.

2.8. El binomio del desarrollo Fintech-Mypes

Uno de los ejemplos mas grandes de la presencia de las fintechs en al sector de las Mypes
se da en el ambito del concepto de inclusién financiera. Y, se refiere a la necesidad delsector
financiero de dar un mayor acceso a las Mypes a servicios financieros, sin embargo, para
el sector financiero tradicional esto involucra inversion en infraestructura. Las fintech, al
contrario, tan solo requieren del uso de la telefonia celular para permitir el acceso a las

Mypes al uso de diversos instrumentos financieros.

2.8.1. Regulaciones del sistema

En el Pert el marco regulatorio del sistema financiero esta dado por la ley
26702, la cual involucra a todas las empresas que operen en el sistema financiero,

esta regulacion se efectla a través de la superintendencia de banca y seguros.

Es necesario sin embargo resaltar el capitulo 11 de la mencionada ley, la cual

cito:



Toda persona que opere bajo el marco de la presente ley requiere de
autorizacion previa de la Superintendencia de acuerdo con las normas establecidas
en la presente ley. En consecuencia, aquélla que carezca de esta autorizacion, se
encuentra prohibida de: (1) Dedicarse al giro propio de las empresas del sistema
financiero, y en especial, a captar o recibir en forma habitual dinero de terceros, en
depdsito, mutuo o cualquier otra forma, y colocar habitualmente tales recursos en
forma de créditos, inversién o de habilitacion de fondos, bajo cualquier modalidad
contractual, (2) dedicarse al giro propio de las empresas del sistema de seguros y,
en especial, otorgar por cuenta propia coberturas de seguro, asi como intermediar
en la contratacion de seguros; y otras actividades complementarias a ésta, (3)
efectuar anuncios o publicaciones en los que se afirme o sugiera que practica
operaciones y servicios que le estan prohibidos conforme a los numerales anteriores,
(4) usar en su razén social, en formularios y en general en cualquier medio, términos
gue induzcan a pensar que su actividad comprende operaciones que sélo pueden
realizarse con autorizacién de la Superintendencia y bajo su fiscalizacién, conforme

a lo previsto en el articulo 87° de la Constitucién Palitica.

Se presume que una persona natural o juridica incurre en las infracciones
resefiadas cuando, no teniendo autorizacion de la Superintendencia, cuenta con un
local en el que, de cualquier manera: a) Se invite al publico a entregar dinero bajo
cualquier titulo, o a conceder créditos o financiamientos dinerarios; o b) Se invite al
publico a contratar coberturas de seguros, directa o indirectamente, o se invite a las
empresas de seguros a aceptar su intermediacion; y ¢) En general, se haga

publicidad por cualquier medio con los indicados propdsitos.

Quienes infrinjan las prohibiciones antes sefaladas seran sancionadas con

arreglo a los articulos pertinentes del Codigo Penal. La Superintendencia esta



obligada a disponer la intervencion de los locales en los que presuma la realizacion
de las actividades indicadas en el presente articulo, sin la correspondiente

autorizacion.

En el caso de las fintechs, no existe un capitulo particular sobre este tipo de
negocio, sin embargo, la disposicién dentro del marco de la ley establece que las
fintechs deben estar registradas en la unidad de inteligencia financiera de la SBS.
Dentro de lo que cabe destacar que existe un vacio legal para la regulacién de las
fintechs como parte del sistema financiero, ya que sus caracteristicas como

canalizadoras de recursos la incluyen como parte del sistema financiero.

Asi mismo las financieras que se dedican, entre sus actividades, al cambio
de divisa, tienen la obligacién de inscribirse en el “Registro de Empresas y Personas
que efectuan Operaciones Financieras o de Cambio de Moneda” de acuerdo a las
normas aprobadas por la Resolucion SBS N° 6338-2012 y modificadas por la

Resolucion SBS N° 1201-2018.

2.8.2. La necesidad de regulacion

Para empezar, debemos definir gue entendemos por regulacion, dentro del

contexto de la teoria econémica.

2.8.2.1. Definicion

Entendemos por regulacion a las reglas generales o acciones especificas impuestas

por entidades de la administracion publica que interfieren directamente en el mecanismo

de asignacioén de precios del mercado, e indirectamente en las decisiones de demanda y

oferta de los consumidores y productores (Roxana Barrantes, teoria de laregulacion-PUC).

En este sentido es claro que existen una serie de mecanismos que son parte del



control del sistema financiero a través de la SBS y el BCR, sin embargo, el mercado de
fintechs escapa a regulaciones especificas. El caso puntual es que no se delimita el punto
de accion de una fintech y no se establece un mecanismo de control de acuerdo a la

variedad de instrumentos financieros que este mercado maneja.

2.8.2.2. Ahora la pregunta que un usuario se haria: ¢Por quéregular?

De acuerdo con la teoria del bienestar existen dos ambitos en los cuales no se

regula
1.- Siempre que exista un equilibrio de mercado, es decir de acuerdo al precio y cantidad.

2.-Que exista equidad.

Dentro del ambito practico, se busca una tendencia en relacion a estos dos puntos,

ya que el equilibrio nunca seré algo rigido o estable.

2.8.2.3. Instrumentos de regulacion

Los instrumentos de la regulacion son las medidas que pueden manifestarse en

controles de precios, de productos o administrativos.

Instrumentos de Regulacion:

- Regulacion de precios.

- Regulacion de cantidades.

- Regulacion de calidad y condiciones del servicio.

- Regulacién de entrada al mercado.

- Sistemas de libre entrada, pero con aprobacion o evaluacion previa.
- Estandares de actuacion en el mercado.

() De desempefio: Cuando se define el objetivo que debe cumplirse sin establecer la



forma, procesos productivos o tipos de inversiones que deben realizarse para
conseguirlo (esto facilita la innovacion).
(i) De forma: Cuando se define la forma, proceso productivo o inversiones que deben

efectuar los agentes del mercado.

- Regulacion de niveles de inversion.
- Auto regulacion.
- Co-regulacion. Involucra una combinacion entre auto-regulacion e intervencion del
Estado.
- Intervencién directa en la economia mediante empresas publicas. (Roxana Barrantes

Caceres, teoria de la regulacion; PUCP, Marzo-2018)

2.8.2.4. Test de fallas de mercado

De acuerdo o en concordancia con la teoria econ6mica, casi la totalidad de
mercados presentan fallas, sin embargo, para delimitar la regulacion nos enfocamos en el
trabajo de Daniel Spulber. En el cual establece un test de tres pasos:

(1) Verificar la existencia de fallas de mercado.
(2) Determinar posibles soluciones a lasfallas.

Constatadas en presencia de las mismas restricciones que enfrenta el sector
privado.

Evaluar, mediante un Analisis de Costo Beneficio (ACB), si los beneficios de la
intervencidn superan los costos, es decir, si la intervencion trae a la sociedad mas

beneficios que los costos incurridos en ejecutarla.



2.8.2.5. Aplicacion del test de Daniel Spulber.
28.25.1. Testl

¢ Existen fallas actuales en el mercado de Fintechs en el Per?

Dado el andlisis de las financieras digitales en el Perd, las fallas o distorsiones son poco
perceptibles por los volumenes de negociaciones que este mercado maneja. Para
diciembre del afio 2016 el volumen de negociaciones era de 7.8 millones de soles, y para
diciembre del afio 2019 era de 33.76 millones de soles. Que representan en proporcion el
22.7% y el 85.06% del total de lo negociado por las MYPES en el sistema financiero. El
terreno ganado por las financieras digitales no es una distorsion como tal, pero su
interaccion en el mercado mereceria al menos, una mayor participacion de la SBS en la

informacion de las operaciones.

2.8.252. Testll

Las fallas por ahora parecen imperceptibles, a pesar de eso la inercia de los mecanismos
supervisores esta directamente relacionada a lo escaso de informacion oficial sobre el
crecimiento y desarrollo de las financieras digitales en el Peri. Como comentario adicional
al respecto, la informacién sobre el mercado fintech es muy dificil de conseguir. A la que

tuve acceso fue por medio de estudios de instituciones académicas.

2.8.253. Testll

Como consecuencia de la falta de informacién es imposible un analisis Coste / Beneficio,
al menos de la forma tradicional. Lo que se podria inferir del actuar de otros paises al
respecto es la necesidad de regular el mercado ante el riesgo que representan las fallas
en el mercado financiero, las cuales podrian tener consecuencias catastrdficas para la

economia en su conjunto.



Podemos concluir diciendo que el costo de regular, ante un posible freno al crecimiento de
las finetchs, es menor al beneficio de tener un sistema financiero sélido y estable.

2.8.3. La percepcion de las Mypes en cuanto a laregulacién

El afno 2016 la SBS realizo la encuesta denominada: Encuesta nacional de

demanda de servicios financieros y nivel de cultura financiera en el Peru.

De la cual podemos extraer tres conclusiones:

1.- A nivel nacional, el grado de conocimiento de los canales de atencion del sistema
financiero es alto, el 94 % de la poblacion conoce los canales de atencién a nivel
urbano, lo que se reduce sustancialmente a nivel rural.

2.- Los resultados indican un bajo conocimiento de otros canales de atencion, tales
como la banca por internet y banca por celular, especialmente en el ambito rural y
entre los grupos mas pobres.

3.- Considerando el tiempo empleado y el medio de transporte utilizado para acceder
a los canales de atencion del sistema financiero, se podria inferir que existe una
notoria menor cobertura de los puntos de atencion en zonas rurales y poblaciones
urbanas pequefias. Asi, el tiempo promedio para acceder a la oficina mas cercana
a la vivienda o centro laboral empleado por un poblador rural es mas de cinco veces

el tiempo empleado en el area urbana.



Capitulo I

Metodologia De La Investigacién

3.1. Alcance de laiinvestigacion

El modelo de investigacion propuesto contiene una premisa fundamental que se
subdivide en cuatro elementos que integran los cuestionamientos, todos ellos encaminados
a la premisa fundamental, la cual se centra en la interaccion entre las financieras digitales

y las Mypes.

El trabajo de investigacion utiliza el método cuantitativo e intenta demostrar la validez
de las hipétesis a través de la explicacion de correlacién, para ese fin se uso el programa
estadistico SPSS, y poder asi determinar el grado de correlacién entre las variables
independientes y la variable dependiente del modelo propuesto. La informacion para la
validacion de las hipétesis se recolecta a través de elementos cuantitativos de fuentes

secundarias.

El tipo de investigacion es exploratoria, estudiado y prepara informacion para

estudios posteriores. Ademas, el alcance de estudio es de tipo explicativo y correlacional.

Explicativo, porque se definen y describen las variables a estudiar, las que
componen el modelo de investigacién propuesto.
Correlacional, porgue gque se analizan las relaciones de interaccion que existen entre las
variables independientes y la variable dependiente del modelo (Hernandez, Fernandez y

Baptista, 2014; Arbaiza, 2014; Bryman, 2012).



3.2. Enfoque de lainvestigacion

Gréafico 8: Enfoque De La Investigacion
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3.3. Tipos de investigacion
Como se mencioné anteriormente el tipo de investigaciéon es de corte exploratorio,

descriptivo y correlacional.

3.4. Disefio de lainvestigacion
Grafico 9: Disefio de lainvestigacién

Diseno de la Investigacion )
No Experimental )
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&
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Fuente: Herndndez Sampieri, Metodologia de la investigacion




3.5. Poblacién

En el afio 2019 operaban en el Pert 76 empresas dedicadas al rubro Fintech (Fintech- Peru,
2019) sin embargo, estas son las registradas oficialmente. De acuerdo a diversas
publicaciones, no oficiales, para el afio 2019, se tenian en el Peri méas de 130
emprendimientos fintechs. Para el analisis que hemos realizado se decidié tomar la fuente

oficial de la asociacion Fintech-Peru. Es decir 76 empresas.

3.6. Muestra

Se decidi6 utilizar en ambito total de las negociaciones de las fintechs en el Per(, de
acuerdo con Judge Busines School de la Universidad de Cambridge para el afio 2019 y en
concordancia con la asociacion Fintech-Perl. Es decir, las negociaciones de las 76

empresas fintechs registradas de manera oficial en el Pera.

3.6.1. Empresas Crowfunding

1) Kapiotalzocial
2) Sesocio

3) Inversiones | O
4) Difondy

5 Airorhouse

3.6.2. Payments & Remittances

1) Culqui
2) Agente chash
3) Paqay
4) Altoke

5) Micambio



6) La Magica

7) Ligo

8) Tarjetas Peruanas Prepago
9) Cobin

10) Payvalida

11) Tukuy

12) Maximo

13) Pago Facil

14) Payu

15) Yellowpepper

3.6.3. Lending

1) Soven

2) Kontigo

3) Tienda Pago

4) Innova Funding
5) Andy

6) Independencia
7) Tappoyo

8) Crediface

9) Mi Credit Soft

10) Chapacash

11) Emprestame
12)Lease In
13) Crediplaza

14) Waki Tu Comunidad Financiera



15) Prestamype
16) Anticipate
17) Palgo

18) Credigob

19) Finsmart

3.6.4. Personal Finance Management

1. Alfi

2. Uni Cuenta

3. Ask Robin

4. Factoring Lab
5 %

6. Sana Tu Deuda

3.6.5. Alternative scoring

1) Prosol
2) Agros

3.6.6. Enterprise technologies for financial institutions

1) Laudox

2) Fintch Lab
3) Mercania

4) Mensajea
5) Prometeo
6) Credinnova
7) 4 Told

8) Red Capital



9) Sesocio

10) Qualus

11) Agro Investing
12) Factura Facil
13) Mo

3.6.7. Trading & markets

1. Rextie
2. Billex
3. Cambista

4. Buda.com
5. A$$e$sor
6. Cambia Fx
7. Betriax

8. Bederr

9. Keyx

a. Kambista

10. Dolar House Empresas
11. Cambio Seguro

12. Let’s Bit

3.6.8. Savings

1. Tasatop.com

2. Zest Capital

3.6.9. Insurance



Hello Zum

3.7. Recoleccién de datos

Se utilizaron datos secundarios para la investigacion, sin embargo, muchos de los
dados recabados requerian ser procesados de acuerdo a los objetivos establecidos, un
ejemplo de esto son los reportes mensuales de la SBS, los cuales son detallados de forma

anexa.

Se someti6 los datos a los requisitos dados por Hernandez Sampieri, segun el cual deben

tener:

Confiabilidad: Se obtuvieron los datos de instituciones prestigiosas y que contaban con un
solido respaldo de antecedentes informativos, en el caso de las fintechs se tratd que los
datos fueran de organismos reconocidos por el ambito académico o al menos reconocidos

por el entorno de sus agrupaciones gremiales, como es el caso de Fintech-Peru.

- Validez: Se determiné la validez en funcion de las estadisticas que emitian instituciones

confiables, como se puede inferir, un requisito esta ligado alotro.

- Objetividad: Se trabajé de forma que cada dato tenga el soporte de su origen, es decir de
la institucion y del tiempo en que fueron recabados, sin alterar el contenido basico, pero

filtrando lo que se necesitaba para la investigacion.

3.8. Procesamiento y andlisis de lainvestigacion

Se procedié de acuerdo con las necesidades de la investigacion:

- Primero: Se analizo cada variable de forma descriptiva, el analisis se basé en la revision

de la literatura y del comportamiento de cada variable de acuerdo al analisis no



cuantitativo, pero que involucraba el detalle de cada una.

- Segundo: Se procedié al andlisis cuantitativo, de acuerdo al modelo establecido, el cual
precisa una correlacion entre las variables, para esto se utilizé un andlisis de regresion

multiple, con lo cual se recurrié al programa estadistico SPSS.

Dentro de la segunda etapa se procedié con el andlisis estandar

1.- La prueba de normalidad a las variables con el test de Shapiro-Wilk
2.- La correccion de las variables, para su evaluacién paramétrica

3.- Determinar la relacion entre las variables de la prueba de hip6tesis con el estadistico de
coeficiente de correlacién de Pearson, el que también nos proporcioné el grado de

determinacion.



Capitulo IV

Andlisis De Datos

4.1. Andlisis descriptivo de las variables
El analisis de los datos se hizo tratando de filtrar de la informacion de la SBS de acuerdo
con las variables que definimos y en funcion de los indicadores establecidos, de esta manera se

trabajo con los informes mensuales de la SBS, de los cual tenemos los siguiente:

Informacion mensual SBS, muestra de trabajo del afio 2016

Tabla 2: Resumen Créditos

CREDITOS PEQUENA EMPRESA |

2016 ENERO S/ 21,829,243.66
FEBRERO S/ 21,827,539.25
MARZO S/ 21,750,214.98
ABRIL S/ 21,822,358.22
MAYO S/ 21,922,855.13
JUNIO S/ 22,020,807.84
JULIO S/ 22,138,434.13
AGOSTO S/ 22,353,973.49
SEPTIEMBRE| S/ 22,708,720.64
OCTUBRE S/ 22,929,205.59
NOVIEMBRE| S/ 23,274,868.46
DICIEMBRE | S/ 23,425,430.40

Fuente: SBS / elaboracién propia

Tabla 3: Resumen Créditos

CREDITOS MICRO EMPRESA

2016 ENERO S/ 8,380,747.39
FEBRERO S/ 8,320,693.87
MARZO S/ 8,360,555.25
ABRIL S/ 8,384,996.97
MAYO S/ 8,400,472.15
JUNIO S/ 8,584,013.51
JULIO S/ 8,523,905.40
AGOSTO S/ 8,490,560.67
SEPTIEMBRE| S/ 8,697,120.94
OCTUBRE S/ 8,852,456.51
NOVIEMBRE| S/ 9,059,792.19
DICIEMBRE | S/ 9,162,365.07

Fuente: SBS / elaboracién propia




Tabla 4: Resumen de Créditos

TOTAL DEL SISTEMA

2016 ENERO S/ 254,733,750.52
FEBRERO S/ 256,195,188.26
MARZO S/ 254,080,216.80

ABRIL S/ 254,867,138.20
MAYO S/ 256,362,458.68
JUNIO S/ 255,890,389.00
JuLio S/ 259,408,589.51
AGOSTO S/ 260,514,579.46
SEPTIEMBRE S/ 261,679,190.03
OCTUBRE S/ 261,085,898.97
NOVIEMBRE S/ 264,353,502.96
DICIEMBRE S/ 265,281,325.46

Fuente: SBS / elaboracion propia

De igual manera se trabaj6 con los afios 2017,2018 y 2019

4.1.1. Analisis de la variable Mypes

Las Mypes son uno de los motores de la economia, y de acuerdo con el INEI para
diciembre del afio 2019 las Mypes eran el 95% de las empresas en el Perd y absorbian el
47.7 % de la PEA. Su aporte al PBI era del 19.3 %.

Uno de los problemas que afrontan las Mypes es el acceso a financiamiento, de
acuerdo con la SBS, para diciembre del afio 2019 el total de crédito dado a las Mypes fue de
85.9 millos de soles, que represen tan solo el 26.7 % de los créditos de la economia, los cuales

gue fueron de 321.9 millones de soles.

¢, Si este sector cuenta con el 95 % de las empresas del Peru, por qué tan solo tiene el

26.7% del crédito?

Si partimos del concepto del sector financiero como intermediador, esto quiere decir
gue la mayor parte del sector de las Mypes no esta recibiendo el financiamiento debido y esto
no sélo en funcién de los volimenes de crédito, también en funcién de la tasa de interés, que
en el caso de las Mypes puede variar entre el 22.3% al 44.5 % de a acuerdo con cifras del afio

2019. Lavariable que pretendemos delinear de forma clara es el nivel de negociaciones activas



de las Mypes en el mercado financiero peruano, que vendria a medirse a través del volumen

de los créditos dados al sector de las Mypes.

La importancia de las Mypes esta fuera de discusion, el problema radica en los canales
gue se deben o pueden usar para permitir que esta parte importante de nuestra economia

reciba el financiamiento adecuado a sus necesidades.

En este contexto se aprobé la politica nacional de inclusion financiera el afio 2019 a
través del DS 225-2019 EF. Sin embargo, este esfuerzo se venia dando desde el 2015 con la
creacion de una comision encargada de permitir que la inclusion financiera fuera efectiva en
el apoyo y soporte a las Mypes. La posibilidad que las Mypes sean un motor de mayor
importancia en el crecimiento econdmico se visualiza con el desarrollo fenomenal de China, y

el empuje que su gobierno le ha dado a la creacién de nuevos emprendimientos.

Es por eso que una politica de inclusion financiera es determinante en el crecimiento

econdmico.

Gréfico 10: Créditos Mypes
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4.1.2. Analisis de la variable Fintech

La variable que se pretendio usar al inicio de la investigacion fue la negociaciones de
las fintechs con las Mypes, es decir de forma exclusiva con las Mypes, sin embargo, la
posibilidad de analizar cada una de las negociaciones con las Mypes resulto una tarea
infructuosa, puesto que no hay informaciéon de muchas de las fintechs de forma particular, y
peor aun, dado que la variedad de instrumentos financieros usados por las fintechs es muy

amplio; el tema era de mayor complejidad, y carente de informacion.

Un dato favorable es el hecho que muchas fintechs tienen nichos de mercado
especificos, lo que ha variado en los ultimos dos afios. Muchas de las financieras digitales
estan abarcando una mayor porcidon de mercado, lo cual era l6gico. Dando pie a que sea
imposible diferenciar entre las negociaciones de una y otra. Con toda la informaciéon nos
pareci6 l6gico tomar los niveles de negociacion de forma global, los cual nos puso en frente
de otra pared, no existe informacion de ninguna entidad gubernamental peruana que tenga

datos oficiales sobre las negociaciones de las fintechs.

Los datos obtenidos fueron de una entidad académica internacional, y el estudio que
realizé en colaboracién con la asociacién Fintech-Pertd. Como explicamos antes, de acuerdo
al criterio de la investigacion, es la entidad mas confiable en cuanto a informacion estadistica

de las financieras digitales en el Pera.

Entonces, en el andlisis de esta variable establecimos una serie de supuestos
- Primer supuesto: El volumen total de las negociaciones de las fintechs esta dirigido hacia
las Mypes. Este supuesto esta fundamentado en el solvento teérico dado por: (Sara Ynés
Tello Cabello, 2014) y los trabajos de inclusion financiera.

- Segundo supuesto: Tomamos el volumen de negociaciones sin hacer una diferenciacion

entre los diversos instrumentos financieros que las financieras digitales usan.



Tabla 5: Monto negociado Fintechs

MONTOS DE NEGOCIACION FINTECH

2016 ENERO Ene-16[S/ 6,863,700.00
FEBRERO Feb-16|S/ 6,949,496.25

MARZO Mar-16|S/ 7,036,364.95

ABRIL Abr-16|S/ 7,124,319.52

MAYO May-16|S/ 7,213,373.51

JUNIO Jun-16|S/ 7,303,540.68

JuLlo Jul-16|S/ 7,394,834.94

AGOSTO Ago-16|S/ 7,487,270.37
SEPTIEMBRE Set-16[S/ 7,580,861.25
OCTUBRE Oct-16|S/ 7,675,622.02
NOVIEMBRE Nov-16|S/ 7,771,567.29
DICIEMBRE Dic-16|S/ 7,868,711.88

2017 ENERO Ene-17|S/ 8,052,315.16
FEBRERO Feb-17|S/ 8,246,612.32

MARZO Mar-17|S/ 8,445,597.74

ABRIL Abr-17|S/ 8,649,384.55

MAYO May-17|S/ 8,858,088.61

JUNIO Jun-17|s/ 9,071,828.56

JuLlo Jul-17|s/  9,290,725.91

AGOSTO Ago-17|S/ 9,514,905.12
SEPTIEMBRE Set-17|S/ 9,744,493.63
OCTUBRE Oct-17|S/ 9,979,621.95
NOVIEMBRE Nov-17| S/ 10,220,423.78

2017 DICIEMBRE Dic-17| S/ 10,467,035.99
2018 ENERO Ene-18| S/ 10,990,387.79
FEBRERO Feb-18| S/ 11,539,907.18

MARZO Mar-18| S/ 12,116,902.54

ABRIL Abr-18| s/ 12,722,747.67

MAYO May-18| S/ 13,358,885.05

JUNIO Jun-18| S/ 14,026,829.30

JuLlO Jul-18| S/ 14,728,170.77

AGOSTO Ago-18| S/ 15,464,579.31
SEPTIEMBRE Set-18| S/ 16,237,808.27
OCTUBRE Oct-18| S/ 17,049,698.69
NOVIEMBRE Nov-18| S/ 17,902,183.62
DICIEMBRE Dic-18| S/ 18,797,292.80

2019 ENERO Ene-19| S/ 19,737,157.44
FEBRERO Feb-19| S/ 20,724,015.31

MARZO Mar-19| S/ 21,760,216.08

ABRIL Abr-19| S/ 22,848,226.88

MAYO May-19| S/ 23,990,638.23

JUNIO Jun-19| S/ 25,190,170.14

JuLlo Jul-19| S/ 26,449,678.65

AGOSTO Ago-19| S/ 27,772,162.58
SEPTIEMBRE Set-19| S/ 29,160,770.71
OCTUBRE Oct-19| S/ 30,618,809.24
NOVIEMBRE Nov-19| S/ 32,149,749.71
DICIEMBRE Dic-19| S/ 33,757,237.19

Fuente: Reaching New Heights The 3rd Americas Alternative Finance Industry Report/University Of Cambridge/



Grafico 11: Montos De Negociacion de las Fintechs En El Mercado Financiero Peruano
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4.1.3. Anédlisis de la variable Deudores

La variable del uso del crédito es esencial dentro de lo que conocemos como inclusion
financiera, y esta definida por la proporcién que se determina por la diferencia entre los

depdsitos del sistema y los créditos dados, de acuerdo con la SBS.

Los indicadores establecidos para determinar el uso del crédito son:
- El'ndmero de deudores.

- El ndmero de deudores respecto a la pea.

- El ndmero de deudores por cada 1000 habitantes.

- El ndmero de tarjeta- habitantes respecto a la poblacion adulta.

- El ndmero de cuentas de depdsitos.

Dada la premisa de nuestro trabajo de investigacion, se determiné el uso de uno de los

indicadores. El mas adecuado para el trabajo era el de nimero de deudores (cifra dada en

miles).



Gréafico 12: Nimero De Los Deudores En El Sistema Fnianciero Peruano

DEUDORES EN EL SISTEMA

1200000
0

10000000

8000000

6000000

4000000

SETIEMBR
NOVIEMBR
SETIEMBR
SETIEMBR
SETIEMBR
NOVIEMBRE

Fuente: SBS
4.1.4. Andlisis de la variable Moviles

El acceso, en una definicion dada por la SBS y esta determinado por la infraestructura
o la cobertura del sistema financiero en el entorno del area geografica de un pais, region o

area especifica.

Principales barreras de acceso
Las principales barreras identificadas para la expansion de la cobertura de los

mercados financieros son:

- Infraestructura fisica: Por el lado de la oferta, las carencias de infraestructura eléctrica
y de comunicaciones, asi como la pobre calidad del servicio en ciertas localidades, impide la

expansion fisica de puntos de acceso de los mercados financieros.

- Documentacion: Por el lado de la demanda (consumidor financiero), se afiaden
también las barreras de acceso por falta de documentacién, reales o percibidas por el

consumidor, yque estan asociadas al sistema de identificacion (formalizacion).

- Costos: En zonas remotas y/o con baja conectividad, los costos operativos asociados



a la provision de servicios financieros son elevados. Ademas, algunos municipios imponen
sobretasas al funcionamiento de los cajeros corresponsales, lo cual encarece y por tanto limita

una mayor expansion de este canal de atencion.

- Desarrollo de canales alternativos: Frente a las limitaciones asociadas a la expansion
de puntos de acceso tradicionales y aun de los cajeros corresponsales, hace falta potenciar la
utilizaciéon de canales innovadores para la distribuciébn y comercializacién de servicios

financieros, tales como los teléfonos moviles u otros medios digitales.

(Estrategia Nacional de Inclusién Financiera, Perd, julio 2015) Comision Multisectorial
de Inclusién Financiera El acceso que el sistema de financieras digitales, las cuales operan
exclusivamente en linea, estaria en funcién de la infraestructura de comunicaciones que le
permitan al usuario tener un acceso remoto, sin necesidad de contar con oficinas de servicio
de forma presencial. Dado el ambito de nuestro trabajo de investigacion, la variable de acceso
la delimitariamos con el indicador de numero de lineas de telefonia movil activas en el territorio
nacional. Recordemos que por definicion una Fintech solo opera en linea, y el acceso a través
de un teléfono mavil gue cuente con manejo de datos, es el Unico requisito para que el usuario
se pueda conectar a las plataformas que las financieras digitales, en sus diversas formas que

presentan las fintechs.

Grafico 13: Nimero de Lineas Moviles En El Peru
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4.1.5. Andlisis de la variable i

Entendido como la normativa necesaria para darle seguridad a los usuarios (Mypes),

para entrar al sistema financiero y poder acceder al crédito.

El sistema financiero peruano esta regulado por la SBS en el marco de la ley 26702,
este es el contexto dentro del cual trabajan las entidades financieras, sin embargo, en la

actualidad hay un vacio6 legal en lo que se refiere a las fintechs.

Dentro del contexto de la investigacion, se utilizé la variable de regulacion, debido a la
importancia en el mercado financiero, lo que se especifica en los siguientes puntos.

4.1.5.1. Concepto de regulacion

Entendemos por regulacion a las reglas generales o acciones especificas impuestas
por entidades de la administracion publica que interfieren directamente en el mecanismo de
asignacion de precios del mercado, e indirectamente en las decisiones de demanda y oferta

de los consumidores y productores. (teoria de la regulacion, Roxana Barrantes, PUCP, 2018)

La particularidad de la regulacion en el sector financiero lo podemos demostrar a través
de un hecho en puntual, dentro de la historia reciente: La crisis financiera ocurrida en el afio
2008. La causa real de la crisis financiera fue la toma de riesgos excesivos por parte de actores
tradicionales e importantes por su tamafio y liderazgo en el mercado, consecuencia del apetito
por el riesgo que generd la liguidez que caracterizé a la economia mundial en los afios previos
a la crisis, lo cual repercutié en una disminucién de los spreads de la mayoria de bonos
emitidos por emisores con calificaciones bien diferentes. (Crisis financiera de 2008: la vision

un afo después Javier Serrano Rodriguez, 2009)

Con operadores se refieren a las financieras que manejaban las carteras, y que
pretendian, como la mayor parte de empresa del mercado, maximizar sus beneficios dentro

de la logica de institucion exitosa. En este contexto el mercado tenia y tiene, como organismo



regulador a la FED (Federal Reserve System), descentralizado a través de una serie de

organismos y diversos mecanismos de control.

Lo que pretendemos inferir con la descripcion de detalles de una crisis, es demostrar

gue las regulaciones son necesarias. Esto dentro de la légica de un mercado, que a pesar de
tener los controles aparentemente adecuados, no pudo evitar que el mercado provocara un
caos incontrolable que derivo en una crisis de corte mundial.
Si bien el analisis descriptivo de este hecho lo podemos dilucidar a posteriori, la Gnica forma
de evitar o tal vez intentar evitar este tipo de rupturas es por medio de los controles adecuados.
A pesar de todo, los controles que son necesarios no deben ser extremos, al punto de cortar el
desarrollo de los mercados.

La crisis dio pie a una serie de normativas a nivel mundial, con la intencién de prever

posible futuros descontroles del sistema. Entre las mas resaltantes:

- Laley Dodd-Frank en Estado Unidos.
- El informe Viquers en Inglaterra.
- El informe Liikanen para la Comunidad Europea.
Los dos ultimos proporcionaron nuevas normas de control del sistema financiero.
El resultado del andlisis nos permite declarar de forma concreta que los controles son
necesario’, lo que no se puede determinar de forma clara es la medida de los controles, sin
embargo, la falta de controles nos traerd como consecuencia légica el inevitable caos en el

mercado.

El problema en nuestro analisis es que no existen estudios concretos 0 medibles de la

percepcion de los controles en el mercado Mypes, dado el alcance del trabajo.

Indicador de la variable regulaciones:



A pesar de eso, se decidié como la principal medida del control del sistema financiero,

es la tasa de interés interbancaria del sistema financiero peruano.

Un banco patrticipa en el mercado interbancario por dos razones:

1.- Adquirir reservas necesarias para cubrir sus requerimientos (demandar fondos)

2.- Ganar intereses por las reservas que se mantienen en exceso (ofertar fondos) (Paul

Bringas y Vicente Tuesta, BCR, 1997)

El mercado inter bancario es el lugar perfecto para determinar o entender las fuerzas
gue mueven la politica monetaria, asi como para entender el funcionamiento del sistema

financiero.

De esta manera tenemos dos enfoques:

- La parte del sector financiero: en la que se manejas los fondos, dependiendo

de la necesidad o exceso de los mismos.

- La parte de politica monetaria: donde se puede ejercer la posibilidad de
controlar el sistema financiero a través de la intervencion del BCR en el mercado

interbancario.

Cabe resaltar que el BCR nofija las tasas de interés, pero si influye en estas a través
de su fuerte interaccién en el mercado interbancario en el manejo de la liquidez, esto como
consecuencia dara al mercado una tasa de interés, como resultado de las fluctuaciones de

oferta y demanda de fondos.

4.1.5.2. ¢Por Qué se usé la tasa de interés interbancario como forma deregulacién?

La percepcion de los agentes econémicos en cuanto a la regulacién, pueden tener
resultados muy ambiguos, dado que los diversos sectores de la economia perciben la

regulacion de diferente manera. La medida tangible de la regulacion es la tasa de interés



interbancaria, qué a pesar de no estar determinada de forma directa por el BCR, es manejada

de una forma indirecta a través del juego de la oferta y demanda de fondos.

Otro hecho fundamental en el estudio de la regulacion financiera viene a ser el ejemplo
de otros paises, uno de los mas recientes es la ley Fintech en Mexico, promulgada en marzo
del 2018. Con elfin de darle seguridad juridica a las 300 empresas que en ese afio componian
las fintechs en Mexico.

Gréafico 14: Tasa De Interés Interbancaria . Per(
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4.2. Interaccién de variables

El modelo desarrollado forma parte de lo que vendria a ser el enfoque dado por la
comision de inclusion financiera, a través de la estrategia nacional de inclusién financiera, la

cual esté en funcién de un modelo delineado por el banco mundial.

En el desarrollo de la interaccion de variables no se ha pretendido utilizar el modelo al
calco, se tratd de delinear el modelo en funcion de las necesidades de la investigacion y en

funcion de los soportes de informacion a nivel del marco teérico.

De esta manera llegamos a establecer una relacion entre las variables:

Variable dependiente = volumen de créditos de la Mypes (CM )

Variable independiente = Volumen de operaciones de las Fintechs (F) +
Variable independiente =Uso del crédito por parte de las Mypes en el sistema financiero
(CrM)+ Variable independiente = Acceso al crédito por parte de las Mypes (Mov) +

Variable independiente = Las regulaciones al sistema financiero/ Fintech (in) + Relacion:

CM=f(F, CrM, Mov, in)

(Fuente: Comision nacional de inclusion financiera y Banco mundial)



4.3. Prueba estadistica
4.3.1. Prueba de normalidad

4.3.1.1. Prueba De Shapiro-Wilk
Cuando la muestra es como maximo de tamafio 50 observaciones se puede contrastar la
normalidad con la prueba de Shapiro-Wilk. Para efectuarla se calcula la media y la varianza
muestral, y se ordenan las observaciones de menor a mayor. A continuacion, se calculan las
diferencias entre: el primero y el Gltimo; el segundo y el pendltimo; el tercero y el antependltimo,
etc. y se corrigen con unos coeficientes tabulados por Shapiro y Wilk.
En estadistica, el Test de Shapiro-Wilk se usa para contrastar la normalidad de un conjunto de
datos.
Se plantea como hipoétesis nula que una muestra proviene de una poblacion normalmente
distribuida. Fue publicado en 1965 por Samuel Shapiro y Martin Wilk”. (Shapiro y Wilk, 1965).
Pruebas de hipétesis: Una hipétesis estadistica 0 solamente hipétesis se refiere a una pretension
del valor de un solo parametro, sobre el valor de otros parametros o la forma de distribucion

normal (Devore, 2008).

4.3.1.1. Variable Mypes Pasos formales

1.- Plantear Hipétesis

Las hipétesis que se establecieron para determinar la normalidad de la distribucion fueron:
HO= La variable Mypes tiene una distribucién normal

H1= La variable Mypes tiene una distribucion diferente a la normal

2.- Determinar el nivel de significancia

Nivel de significancia a=5%

3.- Valor calculado de la distribucién con prueba Shapiro-Wilk, usando programa estadistico

SPSS.



Tabla 6: Prueba de Normalidad Variable MYPES:

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico Gl Sig. Estadistico Gl Sig.
MYPES ,141 48 ,019 ,925 48 ,005

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Valor estadistico 0.925, p =0.005

4.- Valor de P
El nivel de significancia dado por la prueba es de 0.005 es decir del 0.5 %
Por lo tanto, la probabilidad de error es 0.5 %
5.- Decision
El valor de p es inferior al valor de alfa: p<a
Como p <arechazamos HOy aceptamos H1

Como consecuencia la distribucién de la variable Mypes tiene una distribucion diferente a la

normal. Lo cual se puede aprecia de forma grafica:




Gréfico 15: variable Mypes
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4.3.1.2. Variable Fintechs Pasos formales

1.- Plantear Hipétesis

Las hipétesis que se establecieron para determinar la normalidad de la distribucion fueron:
HO= La variable Fintechs tiene una distribucion normal

H1= La variable Fintechs tiene una distribucién diferente a la normal

2.- Determinar el nivel de significancia

Nivel de significancia a=5%

3.- Valor calculado de la distribucién con prueba Shapiro-Wilk, usando programa estadistico

SPSS.



Tabla 7: Prueba De Normalidad Variable FINTECH

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico Gl Sig. Estadistico Gl Sig.
FINTECHS ,189 48 ,000 ,842 48 ,000

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24
Valor estadistico 0.842, p =0.000
4.- Valor de P
El nivel de significancia dado por la prueba es de 0.000 es decir del 0.0 %
Por lo tanto, la probabilidad de error es 0.0 %

5.- Decision

El valor de p es inferior al valor de alfa: p<a

Como p <arechazamos HOy aceptamos H1
Como consecuencia la distribucion de la variable Fintechs tiene una distribucion diferente a la

normal. Lo cual se puede aprecia de forma grafica:



Gréfico 16: Variable fintechs
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

4.1.3.3. Variable Deudores Pasos formales

1.- Plantear Hipétesis

Las hipétesis que se establecieron para determinar la normalidad de la distribucion fueron:
HO= La variable Deudores tiene una distribucion normal

H1= La variable Deudores tiene una distribucion diferente a la normal

2.- Determinar el nivel de significancia

Nivel de significancia a=5%

3.- Valor calculado de la distribucién con prueba Shapiro-Wilk, usando programa estadistico

SPSS.



Tabla 8: Prueba De Normalidad Variable DEUDORES

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico Gl Sig.
DEUDORES ,088 48 ,200" ,951 48 ,042

*, Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24
Valor estadistico 0.951, p =0.042
4.- Valor de P
El nivel de significancia dado por la prueba es de 0.042 es decir del 4.2 %
Por lo tanto, la probabilidad de error es 4.2 %

5.- Decision

El valor de p es inferior al valor de alfa: p<a

Como p <arechazamos HOy aceptamos H1

Como consecuencia la distribucion de la variable Deudores tiene una distribucion diferente a la
normal: Lo cual se cual apreciar de forma grafica



Gréafico 17: Variable Deudores
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, versién 24

4.1.3.4. Variable Moviles Pasos formales

1.- Plantear Hipétesis

Las hipdtesis que se establecieron para determinar la normalidad de la distribucion fueron:
HO= La variable Moviles tiene una distribucion normal

H1= La variable Moviles tiene una distribucion diferente a la normal

2.- Determinar el nivel de significancia

Nivel de significancia a=5%

3.- Valor calculado de la distribucién con prueba Shapiro-Wilk, usando programa estadistico

SPSS.



Tabla 9: Prueba De Normalidad Variable MOVILES

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico Gl Sig. Estadistico Gl Sig.
MOVILES ,113 48 ,164 ,942 48 ,020

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 25
Valor estadistico 0.942, p =0.020
4.- Valor de P
El nivel de significancia dado por la prueba es de 0.020 es decir del 2 %
Por lo tanto, la probabilidad de error es 2 %
5.- Decision
El valor de p es inferior al valor de alfa: p<a

Como p <arechazamos HOy aceptamos H1
Como consecuencia la distribucion de la variable Moviles tiene una distribucion diferente a la
normal: Lo cual se cual apreciar de forma grafica

Grafico 18: Variable moviles
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4.1.3.5. Variable i Pasos formales

1.- Plantear Hipotesis

Las hipotesis que se establecieron para determinar la normalidad de la distribucion fueron:
HO= La variable i tiene una distribucién normal

H1= La variable i tiene una distribucion diferente a la normal

2.- Determinar el nivel de significancia

Nivel de significancia a=5%

3.- Valor calculado de la distribuciéon con prueba Shapiro-Wilk, usando programa estadistico

SPSS.
Tabla 10: Prueba De Normalidad Variable i
Pruebas de normalidad
Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico Gl Sig.
I ,243 48 ,000 ,868 48 ,000
a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24
Valor estadistico 0.868, p =0.000
4.- Valor de P
El nivel de significancia dado por la prueba es de 0.000 es decir del 0 %
Por lo tanto, la probabilidad de error es 0 %
5.- Decision
El valor de p es inferior al valor de alfa: p<a

Como p <arechazamos HOy aceptamos H1

Como consecuencia la distribucion de la variable i tiene una distribucion diferente a la normal;
Lo cual se cual apreciar de forma grafica




Gréafico 19: Variablei
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Fuente: Resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

4.3.2. Correccion de variables

El problema de trabajar con distribuciones diferentes de la hormal es que las medidas
para evaluarlas serian las medidas no paramétricas. Las pruebas no paramétricas tienen
algunas limitaciones, entre ellas, encuentra que no son lo suficientemente fuertes cuando se
cumple una hipétesis normal. Esto puede provocar que no sean rechazadas, aunque sea
falsas. Otra de sus limitaciones es que necesitan que la hipétesis se cambie cuando la prueba
no corresponde a la pregunta del procedimiento si la muestra no es proporcional.

Para corregir la distorsion se normalizan las variables a través del uso de fracciones.
La normalizacion estadistica es la transformacion de escala de la distribucion de una variable
con el objetivo de poder hacer comparaciones respecto a conjuntos de elementos y a la media

mediante la eliminacion de los efectos de influencias.



Este proceso a través del programa SPSS, nos permite tener una serie de variables
gue a las cuales podremos someter al uso de medidas paramétricas. Después de obtener las
variables normalizadas las renombraremos con el fin de establecer el paso a la siguiente etapa

gue vendria ser el determinar los niveles de correlacion de las variables normalizadas.

4.3.2.1. Procedimiento para transformar variable

Trabajar asignando rangos a casos Yy posteriormente fraccionar las variables, de esta
manera creamos una nueva variable que se denomina rango fraccional, sin embargo, es factible
gue las variables no presenten aun normalidad, por lo tanto, es necesario ajustar las variables a
través de inversos usando la misma desviacion estandar y la media de la distribucion de la

variable, este procedimiento se realiza con el uso del programa estadistico SPSS.

Con lo cual obtenemos una nueva variable que denominamos normalizada.

4.3.2.2. Variable Mypes_Normalizada

La correccién de variables nos permite tener variables corregidas.
Procedimiento:

1.- Variable rango fraccional

Tabla 11: Variable rango fraccional

Variables creadas?

Variable de origen | Funcion Nueva variable Etiqueta
MYPES® Rango RANO001 Rank of MYPES
Porcentaje de rango fraccional PMYPES Fractional Rank Percent of MYPES

a. Para los empates se utiliza el rango promedio de los valores empatados.

b. Los rangos estan en orden ascendente.

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Primero: Establecemaos un rango fraccional para la variable, de los cual obtenemos



Gréafico 20: Variable Rango Fraccional
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Con el andlisis grafico no damos cuenta que la variable establecida con el rango fraccional no

presenta normalidad.
2.- Variable normalizada

Creamos una nueva variable a través de los inversos, la cual denominaremos variable
Mypes_normalizada. Con el uso del programa estadistico SPSS, establecemos la nueva variable

y determinamos su normalidad.



Gréfico 21: Variable Mypes normalizada
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Como vemos la variable toma la forma de una distribucién normal. Y los verificamos con el

analisis de Shapiro-Wilk

Tabla 12: Variable Mypes normalizada

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico Gl Sig.
MYPES_NORMAL ,019 47 ,200 ,996 47 1,000

*. Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24




4.3.2.1. Variable Fintechs_Normalizada

Tabla 13: Varible Fintes normalizada

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov@ Shapiro-Wilk
Estadistico Gl Sig. Estadistico Gl Sig.
FINTECHS_NORMAL ,019 47 ,200" ,996 47 1,000

*, Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, versién 24

Gréafico 22: Variable fintechs normalizada

Histograma
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24



4.3.2.2. Variable Deudores_Normalizada

Tabla 14: Variable deudores normalizada

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico al Sig. Estadistico gl Sig.
DEUDORES_NORMAL ,019 47 ,200" ,996 47 1,000

* Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, versién 24

Gréfico 23: Variable Deudores normalizada

Histograma
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24



4.3.2.3. Variable i_Normalizada

Tabla 15: Variable i normalizada

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico Gl Sig. Estadistico gl Sig.
i_ NORMAL ,019 47 ,200" ,996 47 1,000

* Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, versién 24

Gréfico 24: Variable i normalizada
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Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24




4.3.3. Prueba correlacién de Pearson

4.3.3.1. Propiedades del coeficiente de Pearson

Son muchas las propiedades que podrian citarse acerca de este coeficiente; sin embargo,

y para efectos de practicidad, se consideraran Unicamente las mas relevantes.

1. Adimensionalidad: Se obtiene un indice sin dimensiones. Esta propiedad representa
una ventaja esencial que hace de este coeficiente una medida versatil y facilmente

interpretable.

2. Rango definido entre -1 y 1: Puede abordarse intuitivamente si se visualiza al R de

Pearson desde una perspectiva geométrica.

Gréafico 25: Formas de correlaciéon
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Fuente: Uso adecuado del coeficiente de Pearson/ Hernandez, J. D.; Espinosa, F.



Tabla 16: Grados de correlacion

-1 Correlacion negativa grande y perfecta
-0,9a-0,99 | Correlacion negativa muy alta

-0,7 a-0,89 | Correlacion negativa alta

-0,4a-0,69 | Correlacion negativa moderada

-0,2 a-0,39 | Correlacion negativa baja

-0,01 a -0,19 | Correlacion negativa muy baja

0 Correlacién nula

0,01 a0,19 | Correlacion positiva muy baja
0,2a0,39 Correlacion positiva baja

0,4a0,69 Correlacion positiva moderada
0,7a0,89 Correlacion positiva alta

0,9a0,99 Correlacioén positiva muy alta

1 Correlacion positiva grande y perfecta

Fuente: Uso adecuado del coeficiente de Pearson/ Hernandez, J. D.; Espinosa, F.

Para llevar a cabo la correlacion de Pearson es necesario cumplir lo siguiente:

La escala de medida debe ser una escala de intervalo o relacion.

Las variables deben estar distribuida de forma aproximada.

La asociacion debe ser lineal.

No debe haber valores atipicos en los datos.

La interpretacion del coeficiente de Pearson nos indica el grado se asociacion de las
variables, como consecuencia de la intencion de nuestro trabajo era precisamente

determinar el grado de interaccion, que bien se puede definir como la asociacién entre

variables.




4.3.3.2. Correlacion entre las variables Mypes y Fintechs normalizadas

Tabla 16: Correlacion de Variables MYPES-FINTECH

Correlaciones

MYPES_NORMAL

FINTECHS_NORMAL

MYPES_NORMAL Correlacion de Pearson 1 ,946™
Sig. (bilateral) ,000
N 47 46
FINTECHS_NORMAL Correlacion de Pearson ,946™ 1
Sig. (bilateral) ,000
N 46 47

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Variable MYPES y variable FINTECH
La correlacion bilateral positiva es de 0.946

4.3.3.3. Correlacion entre la variable Mypes y Deudores normalizadas

Tabla 17: Correlacion Variables MYPES-DEUDORES

Correlaciones

MYPES_NORMAL

DEUDORES_NORMAL

MYPES_NORMAL Correlacién de Pearson 1 ,946™
Sig. (bilateral) ,000
N 47 46
DEUDORES NORMAL Correlacién de Pearson ,946™ 1
Sig. (bilateral) ,000
N 46 47

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24



Las variables MYPES_NORMAL y DEUDORES_NORMAL Correlacion positiva de

0.946

4.3.3.4. Correlacién entre las variables MYPES_NORMAL y MOVILES _NORMAL

Tabla 18: Correlaciéon Variables MYPES-MOVILES

Correlaciones

MYPES_NORMAL|

MOVILES_NORMAL

MYPES NORMAL Correlacion de Pearson 1 ,781**
Sig. (bilateral) ,000
N 47 46
MOVILES _NORMAL Correlacion de Pearson , 781** 1
Sig. (bilateral) ,000
N 46 47

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Variables MYPES _NORMAL y MOVILES NORMAL La correlacion positiva de 0.781

4.3.3.5. Correlacion entre las variables MYPES_NORMAL e i Normalizadas

Tabla 19: Correlacion Variables MYPES-i

Correlaciones

MYPES_NORMAL [|i_ NORMAL
MYPES NORMAL Correlacion de Pearson 1 -,852**
Sig. (bilateral) ,000
N 47 46
i NORMAL Correlacion de Pearson -,852** 1
Sig. (bilateral) ,000
N 46 47

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24

Las variables MYPES NORMAL yi NORMAL La correlacién negativa de -0.852




4.3.3.6. Andlisis del modelo
CM=f(F, CrM, Mov , in)

Tabla 20: Estadisticos Descriptivos

Estadisticos descriptivos

Media Desviacion estandar N
MYPES_NORMAL 33929886,1100 2389922,23200 44
FINTECHS_NORMAL 14121347,9200 6941953,28500 44
DEUDORES_NORMAL 2826366,9030 240023,71090 44
MOVILES_NORMAL 38877020,2000 2143815,15200 44
i_ NORMAL 3,0941 ,87530 44

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, versién 24

Tabla 21: Resumen Del Modelo

Resumen del modelo

Estadisticos de cambio
Error estandar

R R cuadrado| de I Cambio en | Cambio en Sig. Cambio
Modelg R cuadrado | ajustado estimacion R cuadrado| F gl gl2 enF
1 ,9482 | ,899 ,888 798289,7843(Q ,899 86,601 4 39 ,000

a. Predictores: (Constante), i_ NORMAL, MOVILES_NORMAL, DEUDORES_NORMAL, FINTECHS_NORMAL

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, version 24



Tabla 22: Resumen total

Coeficientes?

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados estandarizados
Modelo B Error estandar | Beta t Sig.
1 (Constante) 24926086,670 | 11579616,080 2,153 ,038
FINTECHS_NORMAL ,221 , 160 ,643 1,384 174
DEUDORES_NORMAL | 4,008 4,479 ,403 ,895 ,376
MOVILES_NORMAL -,137 ,121 -,123 -1,139 ,262
i_ NORMAL -33861,239 298315,230 -,012 -,114 ,910

a. Variable dependiente: MYPES_NORMAL

Fuente: resultado obtenido mediante programa estadistico SPSS, versién 24



Capitulo V

Resultados

5.1. Resultados del andlisis descriptivo

5.1.1. La variable Mypes
De acuerdo con el andlisis descriptivo de las Mypes, estd claro que son
determinantes en el desarrollo y crecimiento, pero con gran cantidad de limitaciones
gque provienen en gran parte del acceso limitado que tienen al financiamiento
necesario, tanto para la apertura de nuevos emprendimientos, como para que

puedan operar de forma adecuada.

5.1.2 La variable Fintechs

El eje de nuestra investigacion son las Fintechs, que pretendiamos describir
de forma clara, pero ante todo resaltar su importancia como canalizadores de
recursos financieros en un mercado sesgado en cuanto al financiamiento hacia la
mediana y gran empresa. Resulta claro, no solo para las Mypes sino para todos los
usuarios del sistema financiero, que los limites de las Fintechs son inimaginables.
En la actualidad nuestro desarrollo en el sistema financiero digital es incipiente, pero
no cabe la menor duda que todo el sistema esta cambiando con una dinamica tal
gue los sistemas financieros como los conocemos no seran los mismos en corto

tiempo.

5.1.3. Lavariable Deudores
Definimos esta variable en funcién del modelo de inclusién financiera que

delinea la comision nacional de inclusién financiera y el Banco Mundial, y definido
de acuerdo a los criterios de la investigacion como el nimero de los deudores del

sistema financiero, dentro de la definicibn nos referimos Uso del crédito, esto



5.1.4.

resumido al nimero de deudores del sistema financiero de Mypes. Esta variable
esta definida de forma clara y el indicador lo provee el sistema a través de la

informacion que esta publicada en la SBS de acuerdo a norma.

El comportamiento de la variable Deudores se ha comportado de forma
creciente en los afios de estudio, es decir ha tenido un crecimiento medio de 1.5%
anual entre los afios 2016 al 2019, lo cual es consistente con el crecimiento de la
economia, sin embargo, este crecimiento es bajo comparado con el crecimiento del
integro del sistema, ya que el numero de deudores de la Mypes representan tan

solo el 33% del total de deudores del sistema.

Como podemos ver la parte del Uso del crédito esta sesgado hacia la
median y la gran empresa, lo cual no muestra de forma intuitiva que el mercado

Mypes esta siendo poco atendido en lo se refiere al sistema financiero tradicional.

La variable Moviles
Definimos esta variable dentro del modelo usado por la comision nacional

de inclusiéon financiera, la cual de acuerdo a modelo mencionado se refiero al
Acceso al crédito. En el sistema financiero tradicional el indicador de mayor uso
estd referido la infraestructura, tanto fisica como tecnoldgica que tiene el sistema
financiero, lo cual incluye cajeros automaticos y puntos de acceso a sus

plataformas, como pueden ser agentes de los banco y financieras.

En el caso de las fintechs el Acceso solo tiene dos lineas de accién y estas
son los teléfonos inteligentes y el acceso a través de una computadora de uso
personal, las aperturas cuentas de depdsito, solicitar créditos, hacer transferencias,

cambio de moneda, se realizan en linea sin necesidad de acceder de forma



personal a un punto de atencién, esti diferencia es esencial para el sistema

Fintech.

5.1.5. Lavariable i

Uno de los grandes problemas de las financieras digitales en la actualidad
en nuestro medio, es la falta de controles y regulaciones especificas en lo que se
refiere al mercado de las financieras digitales. Como consecuencia de esto la
informacién que los organismos de control tienen de las Fintech es escasa, la mayor
cantidad de informacion que se tiene del mercado fintechs en el Perl es de
entidades académicas. Como ejemplo de esto si uno quiere buscar dentro de la
SBS lo resultados del mercado Fintech con el uso de un determinado instrumento,
no encontrara la informacion. Si bien la dinamica del mercado fintrech es mucha
mayor que el del mercado tradicional, esto limita el desarrollo y crecimiento del

mismo, por la percepcion que los usuarios tienen, lo cual genera desconfianza.

La importancia de la regulacion que analizamos en la parte de analisis
descriptivo se fundamento en la parte de seguridad del mercado, tomando como
ejemplo el caso de la crisis financiara del afio 2008. Los analisis que se revisaron
de este fenbmeno nos sugieren que la falta de control sobre el uso de los
instrumentos financieros en un mercado tradicional, no fueron suficientes para
evitar que los operadores trataran de maximizaran sus beneficios, a pesar de que

esto era técnicamente insostenible en el tiempo.

Nuestro analisis tomo en cuan la legislacién vigente en otros paises,
tomando como ejemplo el caso de Mexico con la ley Fintech, que tenia la intencion

de regular un mercado que tenia un crecimiento de niveles elevados. Y con el



objetivo que los operadores dentro e este mercado no provocaran inestabilidad,

dandole ademas seguridad a los usuarios.

5.2. Anélisis correlacional

5.2.1.Hipo6tesis 1: Correlacion Mypes y Fintechs

Los créditos dados por las financieras digitales han tenido una relacion
positiva con el crédito dado a las Mypes en el periodo 2016-2019. El resultado de la
correlacion no indica que efectivamente la variable Fintechs tiene un efecto positivo
es decir un grado de asociacion en la variable Mypes, lo cual esta delineado por el
coeficiente de correlacion de Pearson, que nos da un valor de 0.946, refleja una fuerte
relacion entre las variables.

Lo cual nos prueba la hipétesis uno, que definimos previamente

5.2.2.Hipétesis 2: Correlacion Mypes y Deudores

5.2.3.

Los créditos dados por las financieras digitales han tenido una relacién positiva
en el Uso del crédito por parte de las Mypes, en el periodo 2016 -2019. El resultado
de la correlacién no indica que efectivamente la variable Deudores tiene un efecto
positivo un grado de asociacion en la variable Mypes, lo cual esta delineado por el
coeficiente de correlacion de Pearson, que nos da un valor de 0.946, refleja una fuerte
relacion entre las variables. Lo cual nos prueba la hipétesis dos, que se definio

previamente.

Hipotesis 3: Correlacion Mypes y Moviles

Las financieras digitales han tenido una relacion positiva en el Acceso al crédito
por parte de las Mypes en el periodo 2016- 2019. El resultado de la correlacién no
indica que efectivamente la variable Moviles tiene un efecto positivo, un grado de

asociacion en la variable Mypes, lo cual esta delineado por el coeficiente de



5.24.

5.25.

correlacion de Pearson, que nos da un valor de 0.781 refleja una fuerte relacion

positiva entre las variables. Lo cual nos prueba la hipétesis tres

Hipo6tesis 4: Correlacion Mypes e i

Las regulaciones sobre las financieras digitales han tenido un efecto negativo
en el crédito dado a las Mypes en el periodo 2016-2019. El resultado de la correlacién
no indica que la variable i tiene un grado de asociacion negativo en la variable Mypes,
lo cual esta delineado por el coeficiente de correlacién de Pearson, que nos da un
valor de - 0.855 refleja una fuerte relaciébn negativa entre las variables. Lo cual

contradice la hip6tesis cuatro.

Hipotesis general: Correlacion del modelo

Dado que las financieras digitales han tenido un efecto positivo en el
financiamiento a las Mypes en el Peru, por lo tanto, es probable que su uso y acceso
adecuados favorezcan el desarrollo de este tipo de negocios, dentro de un esquema
regulatorio conservador, en el periodo 2017 al 2019. A pesar de la relacién negativa
entre la variable i, la que definimos como regulaciones, el modelo nos permite ver el
resultado de una relacion positiva general, lo que indica que el modelo refleja de
forma directa el comportamiento de las variables en relacién al efecto positivo que
tienen en las Mypes. Por lo tanto, podemos decir que el modelo concuerda en mayor

medida con la hipétesis general.



Conclusiones Y Recomendaciones

Conclusiones

1.- La hipotesis general supone que las financieras digitales han tenido un efecto
positivo en el financiamiento a las Mypes, lo que esta reflejado a través de dos tipos de analisis:

el andlisis descriptivo y el analisis correlacional con el uso del indice de Pearson.

El analisis descriptivo: nos muestra el efecto positivo de las financieras digitales en el
crecimiento y desarrollo de las Mypes en particular, y del movimiento financiero de los sectores
tradicionales en general. Adicionado al hecho demostrado por el analisis de la particularidad
de las financieras digitales como elemento trascendente en la inclusién financiera, como fue

expuesto en el caso de China y en menor proporcion, dado el tamafio de mercado, en Chile.

El analisis correlacional: El cual no da una correlacién positiva de 0.901, con lo cual

estariamos demostrando la hipétesis general.
2.- Para demostrar la hipotesis especifica uno se usé dos tipos de analisis:

Andlisis Descriptivo: no permite ver a través de la investigacion de forma exploratoria
gue hay un crecimiento exponencial del nimero de financieras digitales en el Peru, a pesar
del volumen de negociaciones, que son aparentemente pequefias. Ya que en el afio 2016
fueron de 32 millones de soles, y para el afio 2019 fueron de 84.5 millones de soles. Como se
percibié en el andlisis a través del modelo de inclusién financiera, los montos de negociacion

de las fintechs estan focalizados en la Mypes.

Andlisis Correlacional: Las fintechs y los niveles de crédito de la economia dados a las
Mypes, esta demostrado por una correlacion positiva de 0.946, por lo que se acepta como

cierta la hip6tesis especifica nimero uno.



3.- Para demostrar la hipétesis especifica dos se usaron dos tipos de analisis.

Andlisis descriptivo: De acuerdo al analisis exploratorio se pudo determinar que el uso
del crédito por parte de las Mypes, que definimos como la variable uso, la que determinamos
de acuerdo con el indicador como la cantidad de deudores del sistema. En este dmbito
tenemos que el total de deudores Mypes para diciembre del 2019 era de 3.3 millones, que en
relacion al total de los deudores del sistema era tan solo el 33 %. Esta cantidad de deudores
absorbian el 12.17 % del total del crédito, lo que resulta contraproducente pues las empresas

gue corresponden al rubro de Mypes son el 95 % de las empresas en el Peru.

Anadlisis correlacional: De acuerdo al andlisis la correlacion seria positiva de 0.946, lo
cual no muestra el grado de asociacion entre las variables que es bastante alto, que va en

concordancia lo que delinea en la hipotesis tres.

4.- Para demostrar la hipotesis especifica tres se usaron dos tipos de andlisis.

Andlisis descriptivo: dentro del modelo propuesto y el analisis que delimitamos, el
Acceso de define como la infraestructura que permite a los usuarios el acceder al sistema
financiero. En el caso de las Fintech que solo opera en linea, el acceso de da a través de un
teléfono movil que cuente con manejo de datos, es el Unico requisito para que el usuario se
pueda conectar a las plataformas que las financieras digitales, en sus diversas formas que
presentan las fintechs. Por lo tanto, al definir la variable acceso se usé el indicador de lineas
moviles. Las lineas moviles en el Perl para el afio 2019 eran en total de 39,842,983, lo cual

es uno de los elementos favorable para el desarrollo de las Fintech.

Anadlisis correlacional: De acuerdo al analisis estadistico la correlacién entre estas dos
variables representa un elevado nivel de asociacién entre ellas, dado que el indice de
correlacion de Pearson como resultado nos dio un total 0.781, lo cual se dfine como un grado

de asociacion alto lo cual va en concordancia con la hipétesis tres.



5.- Para demostrar la hipétesis especifica cuatro se usaron dos tipos de andlisis.
Andlisis descriptivo: La percepcion de los agentes econdémicos en cuanto a la
regulacion, pueden tener resultados muy ambiguos, dado que los diversos sectores de la
economia perciben la regulacion de diferente manera. La medida tangible de la regulacion es
la tasa de interés interbancaria, qué a pesar de no estar determinada de forma directa por el
BCR, es manejada de una forma indirecta a través del juego de la oferta y demanda de fondos.
Anadlisis correlacional: La relacion entre la tasa de interés interbancaria y el crédito
suponia una relacion positiva entre regulaciones y el crédito dado a las Mypes, habiendo
delimitado la variable regulaciones como la tasa de interés interbancaria, dentro del analisis
de la variable como Unica forma de regulacion del mercado, dado que ademas de la ley de
banca no existe otra normativa relacionada directamente con las financieras digitales. A pesar
del resultado ambiguo de la regulacion, el efecto positivo en el largo plazo es indudable. Pero
el resultado del andlisis estadistico da una correlacion negativa de - 0.852, lo cual contradice

la hipotesis numero cuatro.



Recomendaciones

1.- Las financieras digitales son emprendimientos que estan cambiando la forma en
vemos la banca, es por lo tanto indispensable que los organismos reguladores, tanto la SBS
con el BCR tengan la posibilidad de tener la informacion actualizada, lo que no implica
necesariamente control de las operaciones. Asi como el registro y la publicacién de la

informacion oficial de movimientos del mercado de las financieras digitales.

2.- Como consecuencia de lo anterior es necesario que se defina un marco regulatorio,
lo que involucra establecer leyes que delimiten las operaciones y que establezcan el marco
normativo en el desarrollo del mercado financiero digital y el E-commerce. Este tipo de
iniciativas ya se han realizado en muchos paises, ante el auge y desarrollo del mercado

financiero digital.

3.- El mercado financiero digital es importante para el crecimiento y desarrollo de las
Mypes, por lo tanto, es necesario que las fintechs sean claras y transparentes en cuanto a la
informacién que proporcionan. El nexo entre financieras digitales y las Mypes ha sido de
enorme magnitud en paises desarrollados, y es un canal que permite el crecimiento de las
Mypes a niveles de miles de millones, como lo ha demostrado el desarrollo de las Fintech en

China, que han permitido el financiamiento de millones de emprendimientos.

4.- Los procesos que les permiten a las Mypes tener acceso a finamiento rapido y
efectivo, estan inmersos dentro de lo que llamamos inclusién financiera. En la actualidad no
existe mejor canal de desarrollo como el permitir a los pequefios y micro empresarios las
mismas oportunidades de acceso a financiamiento que tienen las grandes empresas, por lo
tanto, el avance en el proceso de inclusion financiera debera incluir necesariamente a las

financieras digitales para el mejor desarrollo de este proceso.

5.- Es necesario que la informacion de las operaciones que las financieras digitales



generan, sea exigida por el organismo regulador, méas alla de la requerida por la unidad de
inteligencia financiera de la SBS, dado que la estabilidad del sistema financiero es fundamental

para el desarrollo.

6.- Las operaciones crédito a través de las financieras digitales tiene un componente
de riesgo alto, por lo tanto, las tasas de interés son en promedio del 25.7 %. Este riesgo es
parte de la falta de un marco regulatorio, que le daria seguridad tanto al usuario como a la

financiera digital y como consecuencia los intereses, en teoria, deberian ser de un nivel menor.
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Anexos

Anexo 1: Datos acumulados

DATOS ACUMULADOS

TOTALCRED

TASADEINT

’ ITOMYP MONTOFINT [NUMERODED| NRDELINEA |ERESINTERB
PERIOD O ES ECHS EUD OR ES M OVILES AN
2016 ENER O 30209991 6863700 2409640 34462682 4,55
FEBRERO 30148233 6949496 2419149 34689555 4,8
MARZO 30110770 7036365 2438032 34916427 4,8
ABRIL 30207355 7124320 2461893 35143299 4,8
MAYO 30323327 7213374 2479069 35370171 4,8
JUNIO 30604821 7303541 2483528 35597044 4,8
JULIO 30662340 7394835 2505536 35823916 4,8
A GOSTO 30844534 7487270 2519642 36050788 4,8
SEPTIEMBRE 31405842 7580861 2542331 36277660 4,8
OCTUBRE 31781662 7675622 2569367 36504533 4,8
NOVIEMBRE 32334661 7771567 2595904 36731405 4,8
DICIEMBRE 32587795 7868712 2612815 36958277 4,8
2017 ENERO 32318442 8052315 2502615 37118314 4,8
FEBRERO 32404647 8246612 2516294 37281687 4,8
MARZO 32491212 8445598 2656341 37445061 4,8
ABRIL 32518477 8649385 2671916 37608434 4,8
MAYO 32848259 8858089 2696151 37771808 4,55
JUNIO 32994383 9071829 2711375 37935181 4,55
JULIO 33043962 9290726 2719392 38098555 4,3
A GOST O 33440345 9514905 2745993 38261928 4,3
SEPTIEMBRE 34026504 9744494 2768606 38425302 4,05
OCTUBRE 34322856 9979622 2798668 38588675 4,05




Fuente: SBS, elaboracién propia

NOVIEMBRE 34984607 10220424 2830192 38752049 3,8
DICIEMBRE 35307898 10467036 2847490 38915422 3,8
2018 ENERO 32796021 10990388 2853261 39185340 3,55
FEBRERO 32715331 11539907 2843557 39455294 3,55
MARZO 32432771 12116903 2868421 39725248 3,3
ABRIL 32911824 12722748 2895300 39995202 3,3
MAYO 33040369 13358885 2915310 40265156 3,3
JUNIO 33282876 14026829 2925208 40535110 3,3
JULIO 33345200 14728171 2934266 40805064 3,3
AGOSTO 33565283 15464579 2956756 41075018 3,3
SEPTIEMBRE 33790068 16237808 2970384 41344972 3,3
OCTUBRE 33981734 17049699 2975550 41614927 3,3
NOVIEMBRE 34708609 17902184 3039719 41884881 3,3
DICIEMBRE 34731121 18797293 3050687 42154835 3,3
2019 EN ER O 36834448 19737157 3062093 41962122 3,3
FEBRERO 36874731 20724015 3086721 41769473 3,3
MARZO 37211590 21760216 3112902 41576824 3,3
ABRIL 37272197 22848227 3135285 41384175 3,3
MAYO 37572886 23990638 3169241 41191526 3,3
JUNIO 37654787 25190170 3179930 40998877 3,3
JULIO 37890553 26449679 3198644 40806228 3,3
A GOST O 38272095 27772163 3223900 40613579 3,05
SEPTIEMBRE 38622512 29160771 3244153 40420930 3,05
OCTUBRE 39211593 30618809 3262408 40228281 3,05
NOVIEMBRE 39965098 32149750 3300877 40035632 2,8
DICIEMBRE 39685236 33757237 3307633 39842983 2,8
MILES MILES UNIDADES UNIDADES




Anexo 2: Lineas moviles

LINEAS DE TELEFONIA MOVIL SEGUN EMPRESA OPERADORA: 2009-2019
(Unidades)

1/, Segln P/D. N° 182684, Nextel del Perd modiicé su razon social ante el Registro de Personas Juridicas de la Ofiina Registal de Lima y Callao, siendo su nueva razén social Entel Per(i desde el 25 de setiembre
de 2014.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
EMPRESA
TOTAL 24,702,060 29,115,149 32,461,415 29,388,077 29,793,297 31,666,244 34,235,810 36,954,940 38,915,386 42,154,771 39,842,983

TELEFONICA MOVILES 15,600,558 18,447,249 19,872,705 14,861,964 16571403 17,318,798 17841861 16,787,153 14,865,510 15,674,299 133233715
ENTEL PERU! 834986 1123394 1429412 1645201 1,366,713 1740169 3,078,863 4,846,671 6371929 7,807,045 8,065,743
AMERICA MOVIL PERU 8,266,516 ~ 9544506 11159208 12,880,012 11,855,181 12498250 12,084,005 11584505 12506551 12,009,473 11757315
VIETTEL PERU - - - - - 109,027 1,231,081 3714832 5084880 6,455,613 6,679,798
VIRGIN MOBILE PERU - - - - - - - 21,119 86,516 8,341 16,752

Fuente: MTC - DGRAIC

Elaboracion: MTC - OGPP - Oficina Estadistica
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