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Resumen

La industria Fintech se ha incorporado al sistema financiero con el propdsito de generar
cambios en la manera en la que se suelen desarrollar los productos o servicios tradicionales,
toda vez que, de la mano de la tecnologia, se ha planteado: mejorar la experiencia del cliente,
satisfacer las necesidades del mercado y conectar aquellos sectores que en pleno Siglo XXI atin
se encontraban sin bancarizar. Asi, en aras de cumplir con estos objetivos, surgié la necesidad
de analizar la manera en la que los distintos paises de Latinoamérica han estructurado su
normativa financiera, en virtud de determinar la necesidad, ya sea de introducir cambios en la
consagracion de la norma, desarrollar una regulacion especifica o conservar las disposiciones
existentes. De tal suerte que, para el caso colombiano se acude al articulo 335 de la Constitucion
Politica para asi poder identificar aquellos limites, principios y parametros que deben agotar
los emprendimientos Fintech antes de iniciar actividades al interior del pais.

Por ultimo, es pertinente denotar que, si bien las Fintech inyectan dinamismo al mercado,
desde su surgimiento estas se han catalogado como competidores directos para la banca
tradicional, ya que se tiene la creencia de que sus acciones buscan desplazar las entidades
bancarias. De manera que, se cierra la posibilidad de que los emprendimientos Fintech puedan
llegar a ser aliados para estas entidades al suministrar servicios dirigidos a potencializar la
estructura ya existente. Es asi como se propone el concepto co-finanancing que busca fomentar

la alianza entre ambos extremos a través de la ilustracion de multiples beneficios mutuos.

Palabras clave: tecnologias financieras, Fintech, regulacion financiera, limites del
sistema financiero colombiano, mercado financiero, consumidor financiero, captaciéon de

ahorro del publico.
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Introduccion

La transformacion digital se ha apoderado del sector financiero al incorporar el propdsito de
mejorar a cada uno de los protagonistas del mercado, desde las startups, el sector financiero
tradicional, los entes reguladores, de supervision y los usuarios. El imparable desarrollo de
nuevas tecnologias ha ocasionado que la banca tradicional requiera una adecuacion encaminada
a adaptarse a una realidad que impone la creacion de nuevas formas de aproximarse al cliente
e introducir en sus productos experiencias comerciales que le aseguren a los consumidores la
cooperacion con los nuevos retos de la globalizacion y el aprovechamiento de las nuevas
fuentes de informacidon para mejor conocimiento y servicio del cliente. A partir de esto, es
necesario precisar que para Arguedas et.al (2019) las nuevas tecnologias estan disefiadas para
mejorar la experiencia de los usuarios desde la explotacion de los datos no estructurados para
entender el lenguaje natural a partir de la Inteligencia Artificial, hasta permitir la exposicion de
las funcionalidades de los negocios (p.28). Por ello, desde hace algun tiempo, el sector
financiero ha optado por integrar a sus actividades a desarrollos innovadores como las Fintech,
que se encuentran redisefiando la industria de los servicios financieros y ofreciendo alternativas
basadas en la eficiencia, el descubrimiento y la competitividad.

En este mismo sentido, segin la Asociacion Colombia Fintech (2022), en los Gltimos afios
el pais ha presentado una gran expansion respecto de los emprendimientos tecnologicos
financieros, tanto asi que entre 2020 y 2021 las empresas de tecnologia financiera crecieron
hasta en un 80 % y al cierre del ultimo afio se registrd un aumento del 39 %, al pasar de 200
compafiias a 279 (parr. 4). Por lo tanto, en aras de comprender el funcionamiento de estos
nuevos modelos que pretenden traspasar el mercado financiero colombiano, surge la necesidad
de comprender el término Fintech, tanto desde la dptica de las finanzas como del de la
tecnologia para identificar cudl es el campo de accion de estos emprendimientos.

Asimismo, y en virtud de que este es un término que aln se encuentra en desarrollo a nivel
mundial, es necesario enfatizar en que Colombia no cuenta con una regulacion especifica para
las Fintech, de modo que, es obligatorio efectuar una pequefia revision de algunos paises en
América Latina que han incorporado en sus ordenamientos apartados dedicados a salvaguardar
las inquietudes juridicas que subyacen en estos nuevos modelos. Con la finalidad de identificar
si la regulacién colombiana actual requiere de la integracion de nuevas normas especificas y
dirigidas a regular la operatividad de los emprendimientos o si basta con la normativa actual

para afrontar esta oleada de nuevas tecnologias.



Con el surgimiento de las Fintech, estas se han perfilado como competidores directos de
las entidades bancarias tradicionales, toda vez que la competencia de los bancos migré a planos
digitales y los obligod a cuestionarse sobre la manera en la que funcionaban sus estructuras. Esto
se fundamenta en que al menos un 57 % de las Fintech en América Latina se enfocan en la
creacion de bancos digitales (BID, 2022, p.7). Es bien conocido que la innovaciéon y la
regulacion son dos aristas dificiles de compaginar en los ordenamientos juridicos, pues estos
tienden a ser bastante proteccionistas con los consumidores financieros- tal como en el caso
colombiano -al establecer requisitos que las nuevas entidades deben agotar para poder realizar
labores similares a las bancarias, permitiendo un sector mas transparente entre todos los
actores, un ejemplo de ello es el Estatuto Organico del Sistema Financiero el cual define los
limites de las entidades financieras, otra ley que evidencia lo anteriormente expuesto es la Ley
35 de 1993 la cual, entre otras cosas, regula la intervencion del Gobierno Nacional en las
actividades financiera, bursatil y aseguradora, de igual manera sucede con la Ley 964 de 2005
la cual sefala los criterios que debe seguir el Gobierno para la regulacion de las actividades de
manejo, aprovechamiento e inversion de recursos captados del publico

Lo anterior, tiene su sustento en el articulo 335 de la Constitucion Politica y demas normas
que determinan el marco de regulacion y de supervision aplicables a la actividad de captacion
de ahorros del publico mediante actividades de recepcion de recursos, administracion e
inversion de los mismos. Por tanto, si los emprendimientos Fintech solo centraran sus objetivos
en la intermediacion financiera, consistente en captar dinero de los ahorradores -imitando la
labor de los bancos-, se enfrentarian exigencias por parte del Congreso y el Gobierno, dado que
son los entes encargados de regular, vigilar y otorgar las respectivas autorizaciones.

En consecuencia, es pertinente determinar qué otros modelos de Fintech podrian surgir en
el mercado financiero sin llegar a ostentar la calidad de competidores directos de las entidades
bancarias tradicionales , algunos de estos podrian ser: proveer servicios tecnologicos y
especializados en la recoleccion, estructuracion y traduccion de datos que le permita a la banca
realizar un estudio detallado del mercado, disefiar mecanismos complementarios que faciliten
la interaccion de la economia con las instituciones financieras o suministrarle a los
consumidores financieros por intermedio de la banca servicios de facil acceso para atender
reclamaciones, solicitudes o conciliaciones financieras.

Asi las cosas, el proposito de todos estos modelos encajaria adecuadamente en los limites
financieros, juridicos y estatutarios con los que cuenta el pais, desarrollandose con una vision
amplia para identificar y comprender el alcance de las posibilidades del concepto Fintech,

abarcando todas las perspectivas posibles.



Capitulo I: Conceptos financiero y tecnologico

1.1 Finanzas y tecnologia

A lo largo de la historia de la humanidad, las finanzas han sido un tema recurrente y han
evolucionado, segin las necesidades y demandas de cada época. Garcia y Garcia (2012)
explican la evolucion historica de las finanzas, de tal manera que las situan al comienzo del
Siglo XX, en el periodo de la concentracion industrial. En ese entonces, las finanzas se enfocan
en el registro monetario de las transacciones empresariales y en el estudio detallado de las
instituciones y operaciones del mercado de capitales. Con la llegada de los afios veinte, una
época marcada por la innovacion tecnoldgica y la creacion de nuevas empresas, la metodologia
de las finanzas sufre un giro que las obliga a interesarse en el andlisis de la liquidez y la
solvencia empresarial, lo mismo que en el financiamiento externo a largo plazo (Garcia y
Garcia, 2012,p 48.)En los treinta, la crisis econémica de 1929 ofrece un panorama global
diferente: exige a las empresas sobrevivir a como dé lugar y se presenta un aumento en la
regulacion del sector financiero. En la década de los cuarenta, se entiende la economia como
una “economia de guerra” la cual, segiin Gonzalez et al., (1999), tiene como objetivo generar
estabilidad en el mercado y permitir el crecimiento de las operaciones financieras
internacionales con la finalidad de que la economia vuelva a reconstruirse (p.1-2). Todo lo
anterior, se entiende como una €época con una vision y enfoque considerado tradicional en las

finanzas, que, segun Goémez (1995):

[...] prima la vision externa a la empresa sobre la vision del decisor interno; se ocupa de
problemas muy especificos y, en muchos casos, tipicos de las grandes companias
(fusiones, reorganizaciones, etc.) en detrimento de los episodios de la vida normal de
las empresas; se preocupa de manera fundamental de los problemas de la financiacion

a largo plazo, dando menos importancia al corto plazo (p.6).

Con el transcurrir de otras décadas, el mismo autor indica que se produce un nuevo
cambio: del enfoque tradicional al moderno en las finanzas. Esta nueva perspectiva surge por
otras necesidades distintas que se crean en el proceso de desarrollo empresarial y de expansion
economica. Por esta razon Garcia y Garcia (2012) sefialan que, durante la década de los
cincuenta, el estudio de las finanzas es diferente, pues se centra en la interrelacion entre las
decisiones de inversion y las de financiamiento (p.48). Con la llegada de los afios sesenta, la

tecnologia entra a jugar un papel fundamental en la toma de decisiones financieras, se refuerza



asi el enfoque moderno que prevalece en la época. En los setenta, continua el autor, se
desarrolla con mas fuerza esta perspectiva, lo que genera un aumento en la sofisticacion
financiera, que le permite a las empresas acceder a los datos de manera mas eficiente.
Posteriormente, en la década de los ochenta, hay evidencias fuertes del proceso de
globalizacion del mercado financiero, debido a la desregulacion, que trae consigo sinfin de
beneficios para el mercado. A finales del Siglo XX, las finanzas toman un rumbo de corte mas
tecnoldgico para fomentar estrategias de inversion en las empresas; no obstante, esta década se
caracteriza por el desarrollo de un entorno marcado por la incertidumbre, debido a cambios
constantes en los mercados financieros (Garcia y Garcia, 2012)

Ya para el siglo XXI, Palomo (2012), precisa que la globalizacion financiera
experimenta un avance significativo que impulsa la expansion, no solo de las finanzas, sino
también de la economia en general (p.4). Los avances logrados en décadas anteriores y en lo
que va de este siglo, permiten entender la creacion de un circuito financiero organizado como
una ventaja global para las finanzas, que apalancadas con el uso de nuevas tecnologias, generan
aumentos exponenciales, representados en beneficios tanto para el consumidor financiero,
como para el que ofrece servicios financieros. Debido a este fendmeno, se generan alianzas
entre paises y se posibilita la creacion de un mercado financiero eficiente y agil que contribuye
al mejoramiento de la experiencia de todos los actores financieros.

Después del anterior recuento historico de las finanzas, ahora se requiere esclarecer su
concepto. Las finanzas se entienden como pertenecientes al area de la economia, cuya finalidad
se enfoca en el andlisis y la gestion de recursos, considerados escasos, 1o mismo que de como
estos se asignan en el transcurso del tiempo. Adicional a lo anterior, es necesario puntualizar
que las decisiones financieras se destacan por su impacto a largo plazo, ya que implican una
distribucién de costos y beneficios en un periodo. Estas deben ser evaluadas cuidadosamente
para lograr la asignacion optima de los recursos (Arrubla, 2016, p.109).

Por otra parte, Modigliani, et al, definen la funcion de los mercados financieros como
lugares en los que se intercambian y comercializan activos financieros, permitiendo la
interacciéon entre compradores y vendedores de dichos activos; de igual manera,
proporcionando un mecanismo para que los inversores comercialicen sus activos financieros,
generen liquidez y reduzcan los costos de las transacciones. En suma, estos autores indican
ademas que las funciones clave de los mercados financieros se ocupan del proceso de
descubrimiento de precios, lo que les permite a los participantes obtener informacion valiosa

sobre el valor de los activos y hace posible la toma de decisiones informadas sobre inversiones.



Con el proposito de ampliar el concepto de las finanzas es necesario considerar varios
aspectos relevantes, entre ellos que es importante para la sociedad tomar decisiones informadas
sobre temas financieros. Arrubla (2016) argumenta que los valores y actitudes a tener en cuenta
para la toma de estas decisiones y la importancia de crear un marco politico y social adecuado
son indispensables para fomentar una educacidon financiera solida, que les permita a los
ciudadanos ampliar no solo su conocimiento sino elegir opciones que se adapten a sus
necesidades y que lo hagan de manera responsable (pp.105-106). También hace referencia al
concepto de razonamiento econdmico, que destaca como un modelo de toma de decisiones
racionales, el cual permite a los individuos evaluar las opciones financieras disponibles y
seleccionar la mas adecuada en funcion de sus requerimientos y objetivos. Asimismo,
puntualiza en lo relevante que resulta la capacidad de juicio en la vida econémica, en el marco
de la participacion ciudadana y en el papel activo que los consumidores ejercen en contextos
democraticos, esenciales para la definicion y la regulacion de los mercados financieros.

Por estas razones, La Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Economico
OECD (2005), define la educacioén financiera como:

El proceso por el cual los consumidores financieros / inversores mejoran su

comprension de los productos financieros, conceptos y riesgos y, a través de

informacion, instruccidon y / o asesoramiento objetivo, desarrollan las habilidades y la
confianza para convertirse en personas mas conscientes de los riesgos y de las
oportunidades, para tomar decisiones informadas, para saber a donde recurrir en busca
de ayuda y para tomar otras medidas eficaces destinadas a mejorar su bienestar

financiero (p.4).

En conclusion, las finanzas constituyen un aspecto esencial en la vida de los individuos
y de las empresas, ello les permite identificar y maximizar las opciones que ofrece el mercado
financiero a través de la evaluacion de estas diferentes opciones, tanto para invertir los recursos
excedentes (superavit de dinero) como para financiar los requerimientos de deuda o de capital
con el fin de resolver situaciones de déficit de recursos financiando diferentes proyectos, €
incluso, empresas. De igual forma, es indispensable que los consumidores financieros puedan
identificar los riesgos y tomar decisiones encaminadas al crecimiento econémico de sus
empresas o de si mismos, teniendo siempre en cuenta todos los factores que puedan impactar
de forma positiva o negativa las decisiones que tomen. Sin embargo, debe destacarse que, para
lograrlo, resulta esencial contar con una educacién financiera, porque es la base de cualquier

decision de inversion informada, ya que través de esta, las personas pueden adquirir los



conocimientos necesarios para comprender como funcionan las finanzas y cuéles factores
deben considerarse al momento de efectuar cualquier tipo de negocio financiero.

Asimismo, es esencial que quien requiere el otorgamiento de un crédito, en cualquiera
de las modalidades existentes, al recurrir al mercado de ofertas de crédito en las instituciones
financieras o por fuera de ellas, pueda hacer una compilacién adecuada del historial crediticio
propio y de los elementos relevantes para definir su perfil de riesgo (scoring crediticio), para
que, de esa manera, se pueda conseguir una adecuada valoracion de los oferentes de crédito.

Ahora, es necesario indicar que el impacto de la era digital en la sociedad ha sido
crucial, toda vez que ha marcado un antes y un después, tanto en los procesos cotidianos como
en la manera de percibir las interacciones sociales. La tecnologia requiere de un analisis
diferente, pues es un término en constante evolucion y con el cual la sociedad interactiia de
manera recurrente, demanda comprender no sé6lo su definicion en sentido amplio sino también
su alcance material, que lleve a definir la tecnologia como un aliado para el derecho, el sector
financiero y para los actores del mercado. Por ejemplo, tecnologias como “blockchain”
permiten hacer adecuado levantamiento de informacion y presentacion de la misma, en favor
tanto de los demandantes como de los oferentes de crédito.

En esta misma linea, con el propdsito de comprender el fenémeno de la tecnologia y
como se ha transformado con el paso de los afios, se deben analizar los sucesos ocurridos a lo
largo de la historia, ya que el desarrollo industrial de la humanidad se comprende y se define a
partir de cuatro grandes revoluciones. Schwab (2016) define el término evolucion como un
cambio abrupto y radical, para este “las revoluciones se han producido a lo largo de la historia
cuando las nuevas tecnologias y formas de percibir el mundo desencadenan en un cambio
profundo en los sistemas econdmicos y las estructuras sociales” (p.78). Lo anterior, encuentra
su fundamento histérico cuando se examinan las causas y consecuencias de la Primera
Revolucion Industrial que tuvo lugar entre 1760y 1840, y en la cual, la produccion mecanizada
asumio un importante rol a la hora de generar un descenso en el trabajo artesanal y en contraste
un aumento en la eficiencia en las labores cotidianas. Este fendmeno caus6 una migracion de
areas rurales de la poblacion britanica hacia los centros industriales, lo que los obligd a
incorporar cambios inevitables en su estilo de vida. Posteriormente, a finales del siglo XIX y
principios del XX se situa la Segunda Revolucion Industrial, una época de grandes cambios
econdmicos y sociales derivados de un acelerado desarrollo tecnoldgico, que supero las
innovaciones productivas de la Primera Revolucion y transformé la vida cotidiana al incorporar

el uso de la electricidad, de la produccion a gran escala y de los nuevos medios de comunicacion



y transporte. Alli, si bien este proceso produjo el desplazamiento de algunas personas del lugar
de trabajo, en igual medida se crearon, a su vez, nuevas profesiones.

Asimismo, en la década de los sesenta y hasta mediados de los noventa ocurre la Tercera
Revolucion Industrial. Con ella surge la automatizacion de los procesos de produccion y la
potencializacion de las tecnologias, las comunicaciones y la informacion. Todo este fendmeno
genero un impacto considerable en el sector financiero, tanto que se marca como un antes y un
después a la hora de acceder a los servicios. Lo cual, como era de esperarse, en principio

ocasiono una fuerte resistencia en los consumidores, tal como lo sefiala Aurik (2017):

[...] la resistencia a la adopcion de cajeros automaticos en los afios setenta, puesto que
al principio se pensaba que afectaria considerablemente a los trabajadores de la banca.
Lo que en realidad ocurri6 fue que, al optimizar este servicio, el numero de sucursales
bancarias se elevo y los costos de uso del servicio disminuyeron, lo que les permitid a
los bancos dirigir sus recursos a temas menos transaccionales y centrarse mas en el

servicio al cliente (parr.7).

Una vez caracterizadas las épocas anteriores, es posible inferir, que la Cuarta

Revolucion Industrial se viene construyendo sobre la tercera, y estd destinada a ser:

[...] caracterizada por incluir todas las tecnologias desarrolladas hasta ahora, eliminando
las fronteras existentes en lo fisico, digital y bioldgico. Generando un crecimiento
exponencial, mediante la interconexion de todas las esferas en las que los seres humanos

se relacionan hoy en dia (Florez, 2022, p.68).

Lo anterior, sitiia la tecnologia como un aliado no solo en la transformacion digital sino
también como mecanismo que le permite a los Gobiernos y a la industria acceder y explotar
todas aquellas tecnologias para extraer el valor de la informacion, para potencializar procesos,
para proyectar el funcionamiento 6ptimo, entre otros.

Si bien toda evolucidén historica ha desencadenado cambios en las interacciones
sociales, para muchos, la tecnologia se percibe como un arma de doble filo, pues siempre se ha
caracterizado por la posibilidad de convertir el presente en volatil, incierto y cambiante; de ahi
que sea necesario para muchos anticipar toda disrupcion tecnoldgica. En este sentido, March
(2021) precis6é que los mercados actuales y emergentes estdn obligados a dos cosas: a

anticiparse a la disrupcion y a implementar mecanismos y estrategias de resiliencia destinadas
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a capitalizar las crisis, para convertirlas asi en aprendizajes para la innovacion (p.66). Con ello,
es posible hacer una primera aproximacion al concepto de tecnologia en la actualidad, el cual
implica comprender su capacidad para agilizar e impactar positivamente en todos los procesos
sociales. Desde el surgimiento de nuevos proyectos, de la actualizacion de mecanismos e
incluso de la posibilidad de proponer soluciones dirigidas a disminuir problematicas sociales.
En suma, esta misma no solo se ocupa de agilizar o automatizar procesos, sino que
también permite “[...] brindar excelentes oportunidades para enfrentar y transformar contextos
hostiles en oportunidades de cambio, de integracion, de articulacion, de colaboracion y de
democratizacion de recursos, y de acceso a bienes y servicios” (March, 2021, p.67). De tal
suerte que, a la hora de compaginar el derecho con la tecnologia surge también la oportunidad
de observar el panorama de aquellos problemas socio-juridicos que restringen a la poblacion y
que, de una manera u otra, el derecho podria llegar a ser el mecanismo idoneo para proponer
soluciones concretas de la mano de herramientas tecnologicas, que se ocuparian de sopesar
componentes rezagados, propios de la ciencia juridica que se ha visto en la obligacion de
modernizarse, porque las circunstancias asi se lo exigen. Un claro ejemplo lo constituye la
recurrente incorporacion de medios digitales para efectuar transacciones o celebrar contratos
en tiempo real; de ahi que sea evidente el valor agregado que representa para los usuarios
acceder a todos estos servicios a un solo click, como sucede con el sistema financiero, tal como

lo senala Padilla (2020):

Hoy resulta extrafio que una persona vaya fisicamente a un banco a hacer una fila para
realizar un pago o para abrir una cuenta de ahorros. El panorama de la prestacion de
servicios financieros ha venido mutando rapidamente, verbigracia ante la presencia de

nuevos bancos digitales, plataformas de pago digitales, robo admisorios, entre otros

(p-176).

Ahora, si bien cada vez es mas usual proveer servicios financieros a través de
mecanismos digitales, puntualmente para el caso colombiano esta es una tendencia que aln se
encuentra en proceso desarrollo, puesto que aun existen segmentos de la poblacion que, ya sea
por costumbre o falta de conocimiento prefieren adelantar sus tramites de manera presencial
ante la entidad bancaria. No obstante, las instituciones bancarias colombianas han decidido
incorporar paulatinamente, tanto en sus procesos como en sus productos, ayudas tecnologicas

que les permitan a los usuarios tener experiencias mucho mas agiles.
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Llegados a este punto, conviene destacar la necesidad de herramientas tecnologicas
relevantes para poder llevar a cabo todas las actividades que demanda este siglo, cuyo especial
énfasis se situa en: inteligencia artificial, (ii) machine learning, (iii) blockchain e (iv) internet
de las cosas. Para que en algiin momento se pueda afirmar que todas tienen un propdsito comun:
optimizar procesos, ofrecer soluciones al mercado e impactar a la sociedad de manera positiva.

En primer lugar, la inteligencia artificial es la capacidad que tienen las maquinas para
aprender, utilizar algoritmos, discernir informacion de los datos y utilizarla para la toma de
decisiones, tal y como lo haria un ser humano (Rouhiainen, 2018, p.17). Dentro de esta misma,
se destaca el machine learning encargado de la deteccion automatizada de patrones
significativos de los datos, tanto es asi que en las ultimas dos décadas se ha convertido en una
herramienta comun en casi cualquier tarea que requiera la extraccion de informacién de grandes
conjuntos de datos (Shalev-Shwartz et. al, 2014). Todo esto opera de la mano de una tecnologia
basada en el aprendizaje automatico, que aprovecha los motores de busqueda, traduce la
informacion y genera estrategias que le permiten a la sociedad suplir una serie de necesidades.
En tercer lugar, respecto del blockchain es una tecnologia de registros descentralizados, que
opera a través de una cadena de bloques y que puede servir para multiples propositos, tales
como: sistemas de pagos, asientos contables, plataforma para la gestion de activos, contratos

inteligentes o una tecnologia que facilita el mantenimiento de registros (Mik,2017, p.5-6).

Por ultimo, el internet de las cosas (idC) esta definido como:

[...] la interconexion en red de todos objetos cotidianos, que a menudo estan
equipados con algun tipo de inteligencia. En este contexto, Internet puede ser
también una plataforma para dispositivos que se comunican electronicamente y
comparten informacion y datos especificos con el mundo que les rodea. (Salazar

et.al., 2017, p.7).

En otras palabras, el idC es una arquitectura emergente que toma como base el internet
global y se encamina a facilitar el intercambio de bienes y servicios entre redes de la cadena de
suministro, lo cual refleja un impacto importante en temas de seguridad y privacidad. De ahi
que el sector financiero, desde el surgimiento de este fenomeno digital, haya decidido apostarle
a la seguridad de los consumidores y a comprender como esta interconexion de la red puede
reportar un cimulo de informacion nueva que podria, eventualmente, brindarle atencion

personalizada al cliente. En la actualidad este fendmeno se ve reflejado en servicios como: la
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gestion de cuentas, los pagos sin contacto, las sucursales inteligentes, la asistencia inmediata,
entre otros.

A partir de lo anterior, se infiere que el concepto simple de tecnologia abarca “el
conjunto de todos los conocimientos utilizados en la produccion, distribucion y uso de bienes
y servicios” (Ferraro et al., 1997, p.13). La tecnologia permite no solo mejorar el
funcionamiento de organizaciones y empresas sino que también se ocupa de interconectar
aquellos segmentos de la poblacion que tradicionalmente han estado excluidos; hacer visibles
ademas sus problemas y necesidades para que los Gobiernos y los mercados desarrollen planes
de accidon conjuntos destinados a solucionar rezagos historicos que debieron haber sido
atendidos hace mucho. Esta misma ciencia le impone a los mercados la obligacion de
involucrarse de manera definitiva en la innovacion tecnologica, con miras a introducir en la
transaccion de bienes nuevos productos que suplan las necesidades siempre cambiantes de esta
¢poca. De la misma manera que, comprender detalladamente el espectro de desarrollos
existentes o de aquellas mejoras necesarias para lograr experiencias mas satisfactorias en los
clientes a la hora de acortar los tiempos de los procesos o de simplificar labores que en el
pasado parecian inmodificables. En el presente, la tecnologia se define como un “coadyuvante
a la solucion de los problemas de una sociedad y como determinante de la competitividad del

sistema productivo de una nacion en un mundo globalizado” (Casalet et al., 1998, p. 21).
1.2 Concepto general Fintech

El término Fintech se ha expandido rapidamente en el sistema financiero hasta ocupar un papel
protagonico para estudiar como compaginar el mundo de la innovacion con el de la banca
tradicional ya que, se migr6é de los procesos propios de la segunda y tercera revolucion,
caracterizados por ser andlogos, complejos y tercerizados. La obligatoriedad de factores como
el uso del dinero fisico, la intermediacion directa de la banca, la presencialidad para las
transacciones, la dependencia en procesos, en tramites complejos, entre otros, generaba una
percepcion compleja y robusta del sistema financiero, lo que ocasionaba que el cliente se
sintiera excluido de los procesos y abrumado por la dificultad que representaba acceder a
servicios fundamentales como los que proporciona la banca. Hoy por hoy, sin embargo, el
mundo se encuentra ante la presencia del surgimiento de un nuevo ecosistema de negocios,
propio del contexto digital, en el que algunas empresas se dedican a asumir todos los retos
digitales, y a analizar la complejidad del mercado para que, a través de la tecnologia, se

planteen soluciones, que con la generacién de nuevos problemas — no todo es positivo con la
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tecnologia. La ciencia permite evidenciar las tendencias de los usuarios del sector financiero al
preferir, en mayor medida, los medios electronicos a los tradicionales para realizar sus
actividades de gestion. De ahi que se evidenciara la necesidad de abarcar los medios
electronicos por parte de entidades bancarias, para que pudiesen crecer de manera exponencial
e interactuar tanto con el cliente como con la innovacion.

De manera que, las Fintech se ubican en el surgimiento de la Cuarta Revolucion
industrial pues proporcionan un conjunto de oportunidades cimentadas en el crecimiento
econdémico, en el desarrollo empresarial, en el bienestar y en la inclusion social. En relacion
con este proceso, indica Rincon (2019) que, como resultado de este escenario surge un sistema
denominado Fintech que emplea las tecnologias de la informacién y las comunicaciones
encaminadas a ofrecer y prestar servicios financieros cercanos al cliente (pp.36-37). Las
Fintech operaron como una respuesta a la convergencia de retos propios de las finanzas y las
tecnologias, innovacidon que cambio6 las tradicionales reglas de juego y llegd para ofrecer
alternativas a demandas crecientes y especificas del mercado; lo que representa desafios en
términos de innovacion, eficiencia y competitividad. Por tal razén, etimoldgicamente este
concepto surge de la combinacion de los términos «finanzas» y «tecnologia» (financial and
technology, respectivamente); en este sentido, existen multiples definiciones que se asocian
con este fendmeno. A continuacidon, se procedera a analizar algunas de ellas para
posteriormente construir un concepto que se adapte a los objetivos del presente trabajo.

En primer lugar, el Financial Stability Board (2017) opta por referirse a esta definicién
como:

[...] un conjunto heterogéneo de innovaciones financieras que resultan del empleo

intensivo de la tecnologia y que pueden desembocar en nuevos modelos de negocio,

aplicaciones, productos y/o servicios que inciden sobre los mercados financieros y

sobre las instituciones que lo conforman (p.7).!

Por su parte, Funcas y KPMG (2017) indican que “[...]se trata de la denominacion
genérica que sirve para designar a todas aquellas actividades financieras que utilizan las nuevas
tecnologias digitales de la informacion y comunicacion para mejorar su eficiencia en la
prestacion de servicios financieros” (p.12). De manera que un estudio preliminar del
funcionamiento de estos ecosistemas consiste en identificar problematicas y ofrecer soluciones

tecnologicas al sistema financiero para que este pueda, posteriormente, implementarlas en

! Traduccion propia.
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todos sus canales comerciales. Sin embargo, una parte de los actores financieros optd por
apartarse de este ideal de cooperatividad al sostener que “las Fintech son aquellas startups de
tecnologia financiera que plantean competir en algin producto o servicio con la banca
tradicional” (Noya, pp.24-25). A causa de que se creia que el éxito de este nuevo modelo
resultaba tnicamente por la velocidad operativa, comparada con la de los bancos, la cual
permitia desarrollar productos bancarios a menor costo y con una mejor experiencia para el
cliente.

Es asi como esta definicion de competidor fue tomando cada vez mas fuerza cuando las
Fintech empezaron a tener incidencia significativa en el mercado; a tal punto que obligaron a
la banca tradicional a generar ideas innovadoras para que en algin momento se pudiera situar,
por lo menos, en un escenario en ‘igualdad de condiciones’ que les permitiera competir con
estos nuevos emprendimientos.

Lo anterior, encuentra su fundamento en que las Fintech se caracterizan por ser
empresas creativas e innovadoras que aprovechan pequefios nichos que los bancos u otras
entidades financieras no pudieron o no supieron explotar, ofreciendo transparencia, eficacia,
agilidad y sencillez. Caso contrario a las entidades bancarias tradicionales, las cuales pese a
conducir sus esfuerzos hacia nuevos desarrollos, no pudieron dejar del todo las estructuras
heredadas, que le restaban flexibilidad y ralentizaban su proceso de transformacion digital. No
obstante, la banca tradicional contaba con dos elementos importantes del mercado que, por mas
innovacion que aportaran las Fintech, nunca tendrian en la misma medida ni la experiencia ni
la red de clientes. De tal manera que, se llegd a un punto de la historia en donde ambas
tendencias presentaban falencias que pudieron llegar a ser balanceadas al implementarse un
sistema de cooperacion, en donde, por un lado, las Fintech proporcionaran todo su
conocimiento tecnoldgico dirigido a desarrollar nuevas herramientas que facilitaran el acceso
a los servicios financieros; y por el otro, la banca tradicional brindara un escenario 6ptimo para
la aplicacion de todas estas nuevas ideas y, a través de sus clientes, lograra poner en evidencia
todas las necesidades que requerian de soluciones inmediatas.

Con todo esto, es posible afirmar que en los Ultimos afios “se ha producido un cambio
de percepcion en el sector, y tanto las entidades financieras tradicionales como las nuevas
empresas Fintech que no se perciben mutuamente como competencia, sino como un
complemento y una oportunidad de colaboracion” (Funcas y KPMG, 2017, p.19). Hoy, lejos
de ser catalogadas como el reemplazo de las entidades tradicionales, estas iniciativas se han

convertido en la puerta de acceso a la transformacion de la banca, transformacién que no se
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puede limitar a una simple migracion hacia los modelos digitales, sino que también requiere
un cambio de mentalidad en el sector.

En sintesis, se decide adoptar como definicion de Fintech para el desarrollo de la
presente investigacion el producto de la fusion obtenida de los conceptos de ‘finanzas’ y
‘tecnologia’ que se ocupan de proporcionar plataformas que representen beneficios para los
consumidores mediante la transparencia, la creacion conjunta, la personalizacién y la
optimizacién del tiempo. Las Fintech no limitan su campo de accion, fungiendo como posibles
competidores para la banca tradicional, sino que, por el contrario, representan un modelo de
cooperatividad, tal y como su nombre epistemologico lo indica, entre dos conceptos. Este
nuevo surgimiento permite tomar de las vivencias tradicionales, aquellos problemas recurrentes
entre los clientes para transformarlos en soluciones seguras y confiables. Ahora, respecto de la

funcidn social intrinseca de este modelo, afirman Funcas y KPMG (2017) que, sin lugar a duda:

Las compaiias que se engloban bajo este nombre han nacido como consecuencia de los
cambios socioculturales que esta experimentando la poblacion en los ultimos afos, el
cambio de mentalidad del consumidor, la evolucion de sus expectativas y de sus habitos
de consumo e interaccion; y de entender como la evolucion tecnoldgica, incluso de

otros sectores, se puede aprovechar para mejorar los modelos de negocio actuales

(p.12).

De manera que, las Fintech incluso funcionan como un mecanismo para conectar a las
personas que no pueden acceder al sistema de crédito a través del sistema financiero tradicional
por ausencia de historial crediticio que las avale en su proposito de obtener un producto
financiero. El ecosistema Fintech se ocupa, ademas, de reducir los costos de transaccion, de
limitar los intermediarios, de eliminar los problemas de informacidn asimétrica y las exigencias
burocraticas para que la sociedad en general pueda acceder a aquellos servicios que, hoy por
hoy, tienden a minimizarse. Asi pues, pese a los beneficios que se reportan a la hora de
implementar las Fintech en los mercados tradicionales, no se puede dejar de lado que las
mismas también podrian llegar a ser utilizadas como vehiculos que pretendan extralimitar las
restricciones normativas o ejecutar acciones desleales en contra de los consumidores
financieros. A modo de ejemplificacion, se plantea qué algunos de estos riesgos podrian llegar
a materializarse a la hora de crear Fintechs dedicadas a la captacion ilegal de recursos del

publico o una indebida utilizacion de la inteligencia artificial al interior de las entidades
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financieras que practiquen la banca abierta podria desencadenar en riesgos de ciberseguridad
respecto de la informacion sensible de los usuarios.

En América Latina, la industria de las Fintech crece con rapidez en virtud de que, tanto la
innovacion como los nuevos modelos tecnoldgicos, representan temas de interés para el futuro
de la region (OCDE et al., 2020). En suma, Cantt (2020) la inversion destinada a las Fintech
en los ultimos afos en la region latinoamericana ha aumentado significativamente desde 2017,
lo cual se refleja en la gran variedad de servicios financieros que se ofrecen a través de las
tecnologias (p.9). En un estudio realizado por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en
el 2018, se evidencid que para la época América Latina ya era protagonista de un imparable
crecimiento tecnoldgico financiero, no solo con el aumento en el numero de actores
involucrados en las transacciones del mercado, sino también respecto del numero de
emprendimientos que operaban en el espacio Fintech (p.7). De tal forma que, esto desencadend
en que el ecosistema se viera en la necesidad de crear un entorno regulatorio y normativo entre
los paises. Asimismo, precisé este informe que, para tal afo, la industria aiin se encontraba en
pleno proceso de maduracién y que su consolidacion dependeria de la participacion de los
sectores publico y privado en la implementacion de politicas regionales que permitieran
maximizar su potencial (p.40). Al igual que, debia pretenderse a través de mecanismos de
apoyo, incentivar iniciativas de financiamiento y de regulacioén en busca de un equilibrio entre
innovacion, proteccion y estabilidad.

Una vez se recorrio, en alguna proporcion, un corto trayecto de evolucion tecnologica, para
el 2022 el BID se ocupd de hacer una segmentacion por paises que logrd poner en evidencia
que el 86 % de las Fintech se encontraban en Brasil, México, Colombia, Argentina y Chile; el
11 % se concentraba en paises como Ecuador, Pert, Uruguay y Venezuela; mientras que el 3%
restante, se ubicaba en Costa Rica, Reptublica Dominicana, Panama, El Salvador, Bolivia,
Honduras y Nicaragua (p.14). Lo anterior evidencia una fuerte presencia de este fendmeno en
Latinoamérica, pues cada uno de estos paises ha implementado alglin tipo de regulacion o
tienen como fin regular este tipo de instituciones financieras permitiendo el funcionamiento
optimo de las Fintech asi como lo indican Carballo, I. E., & Dalle-Nogare, F. (2019).

Todo esto, demuestra la transformacion de los sistemas financieros, tal como lo sefialan los
anteriores autores - Carballo, 1. E., & Dalle-Nogare, F. (2019)-, al visualizar que, al menos en
América Latina, el sector Fintech ha emergido en aquellos paises que, dentro de sus politicas
internas consagran oportunidades de crecimiento para los nuevos emprendimientos por medio
de la creacion de estrategias nacionales para la inclusion financiera. En consecuencia, hacia el

final de 2021, el BID (2022) identificé un total de 2.482 empresas Fintech en la region, mas
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del doble de las contabilizadas en la iltima recoleccion de datos de 2018, cuando se registraron
1.166. (p.8). De tal suerte que, segin The Global Fintech Index estas 2.482 empresas
representan el 22,6 % de las 11.000 que existen a nivel mundial (p.72).

Ahora, tal como se menciond anteriormente, Colombia es la tercera economia mas
importante de América Latina, de acuerdo con Colombia Fintech (2021) el ecosistema logro
una cifra récord de $3,7 billones en 2021, lo que representa el 0,31 % del PIB del pais en el
respectivo afio (parr. 6). En este mismo sentido, esta organizacion afirma que:

[...] el nimero de empresas viene creciendo de manera sélida los ultimos 20 afios. Al
cierre de 2021 habia 299 compaiiias y al cierre de abril ya eran 360, lo que representa
un crecimiento promedio de 16 % anual en las ultimas dos décadas, con

aproximadamente 14 iniciativas nuevas cada ano, en promedio (parr. 2)

Por consiguiente, en la actualidad el pais cuenta con el reto de incorporar
adecuadamente todos aquellos avances, desarrollos y evoluciones tecnologicos para asi a
atender esta alta oferta de nuevos modelos financieros y sacar un doble provecho, pues no solo
se genera un impacto econdmico sino social; en virtud de que al abrirle paso a este tipo de
innovacion logrard posicionar a Colombia a nivel mundial como uno de los Estados que tiene
como objetivo contribuir al desarrollo global. De esta manera, contribuiria a que otros paises
percibieran la economia colombiana como una estructura organizada que va de la mano con
politicas idoneas que les ofrecen a los ecosistemas Fintech la posibilidad de avanzar en el
sistema financiero tradicional sin que esto se traduzca en una imposibilidad.

Ahora bien, en relacion con el alcance de las Fintech, Rincon (2023) argumenta que su
modelo representa una verdadera revolucion en el sector financiero, ya que busca ampliar la
cobertura y simplificar los tramites relacionados con los servicios en dicho sector (p.18). Es
por ello por lo que estas empresas han generado un ecosistema conformado por una variedad
de sectores que ofrecen productos como: pagos digitales, crédito digital, tecnologia blockchain,
entre otros. De esta manera, estan cambiando la forma en la cual se entienden y se manejan las
finanzas, al brindar soluciones innovadoras que permiten una mayor inclusion financiera y una
experiencia mas eficiente y satisfactoria para los usuarios.

En suma Arguedas et al.,, (2019) sefiala que, la incorporacion de tecnologias
innovadoras para mejorar y expandir los procesos y servicios en el sector financiero, en
particular en el ambito bancario, ha dado lugar a emprendimientos disruptivos que introducen
nuevos modelos de negocio basados en la monetizacion de datos para crear valor, ofreciendo

ciertos servicios con costos de intermediacion muy reducidos, eliminando procesos
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ineficientes, incrementando la transparencia y simplificando el acceso al sistema financiero
(p.49). De ahi que las Fintech ofrezcan productos financieros totalmente en linea, que
aprovechan la adopcion masiva del Internet en la actualidad, utilizando de manera eficaz los
canales digitales al proporcionar una experiencia de compra sencilla y agil.

Este mismo autor afirma que, el alcance de las Fintech se destaca por su capacidad de
habilitar soluciones de manera rapida, gracias al uso de tecnologias disruptivas, de estructuras
flexibles y de metodologias agiles, aprovechando la tecnologia para acceder a segmentos del
mercado financiero donde la banca tradicional y otros proveedores de servicios financieros se
caracterizan por sus asimetrias de la informacion, las cuales derivan en falta de transparencia
con el consumidor final. Por otro lado, estas empresas buscan afiadir valor a los servicios
financieros actuales mediante un trato personalizado e inmediato, con un modelo sin
intermediarios y focalizado en necesidades especificas. Lo anterior se da gracias a que las
Fintech cuentan con herramientas avanzadas de analisis de datos, de modelos, entre otros, los
cuales reducen los costos de los servicios financieros actuales.

Pese a lo anterior, el alcance de las Fintech se frena un poco debido a que estas empresas
enfrentan diversos retos y desafios en su desarrollo, retos como la renovacion de la competencia
tradicional cada vez mas influenciado por las nuevas tecnologias; debido a que los nuevos
competidores son impredecibles al adoptar con rapidez las innovaciones, que a su vez generan
cambios en la oferta y la demanda del mercado. Asi deben crear sistemas de mitigacion de
riesgos para garantizar la continuidad de las innovaciones en el mercado y evitar poner en
riesgo la estabilidad del sistema. Adicional a esto, otra de las dificultades con las que se topan
es una infraestructura digital deficiente en acceso a las telecomunicaciones y al internet lo cual,
segin Gaviria (2023), en Colombia el acceso a internet es limitado, dado a que “del total
nacional, 78,8 % de familias colombianas reportaron tener conexion fija de internet; 43,3 %
asegurd6 usarlo de manera moévil y 22,0 % indic6 acceder mediante ambas
modalidades”(parr.4).

Los usuarios de servicios financieros digitales deben suplir necesidades que se
encuentran dentro del alcance las Fintech, las cuales incluyen: un servicio de atencion al cliente
disponible las 24 horas del dia para responder a sus necesidades, disponibilidad de todos los
canales digitales para agilizar las operaciones financieras de los usuarios y atencion presencial
en las sucursales fisicas para aquellos clientes que asi lo prefieran. Ademas, los usuarios
digitales exigen informacion segmentada y de calidad en un entorno donde la falta de fronteras
hace que la informacion llegue de manera masiva y despersonalizada (Camara de Comercio de

Bogota, 2019, p.11).
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La aplicacion de la tecnologia en lo financiero genera oportunidades para las Fintech,
de manera que estas no solo se enfocan en servicios que podria ofrecer la banca tradicional,
sino en un sinfin de servicios financieros. Es por ello por lo que, a continuacién, y de manera
breve, se ampliaran los alcances de ciertos servicios que ofrecen las Fintech, segin McWaters
(2015):

Pagos digitales: el WEF sefiala que en un mundo cada vez més orientado a los pagos
digitales, los proveedores de servicios de pago tienen la oportunidad de destacarse al
adoptar innovaciones emergentes y ofrecer experiencias digitales de valor afiadido que
profundicen sus relaciones con los clientes. Al hacerlo, pueden consolidar su posicion
en un mercado en constante cambio. Los pagos digitales tienen muchas ventajas, como
la automatizacion de las transacciones, su seguridad y fiabilidad, su eficiencia en costes
y su simplicidad, entre otros factores.
Seguros: Durante los Ultimos diez afos, algunas compafiias de seguros han ido
incorporando progresivamente practicas innovadoras, tales como la automatizacion de
procesos y la utilizacion de canales digitales. No obstante, a menudo se considera que
la adopcion de la innovacion en el ambito de los seguros ha sido més lenta que en otras
areas de los servicios financieros.
Depositos y préstamos digitales: Los préstamos y créditos digitales han adquirido una
importancia significativa en la industria financiera, tanto que se han convertido en un
sector complementario a los servicios ofrecidos por la banca tradicional. Estos
productos financieros ofrecen una serie de beneficios, como la oportunidad para las
personas de establecer su historial crediticio a través de la generacion de reportes de
crédito, o el aprendizaje en el uso de las tarjetas de crédito rotativas. Se caracteriza por
dar un mayor acceso a los prestamistas, garantizar el control y transparencia sobre el
flujo de los ahorros, rapidez, entre otros.

Gestion de inversiones: En los ultimos afios, ha habido una serie de nuevos jugadores

en el sector financiero que, caracterizados por su disruptividad, ofrecen alternativas

financieras sofisticadas y de bajo costo, un ejemplo de ello son las aplicaciones
emergentes que ofrecen simplificar, a las instituciones financieras y a los consumidores,
todo el proceso de inversion a través de una aplicacion. Estos nuevos servicios
representan una amenaza real para las practicas tradicionales del sector. A pesar de esto,
las instituciones tradicionales que adopten estas innovaciones y optimicen sus procesos,

podrén ofrecer servicios de mayor valor a un puiblico mas amplio.
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Lo anterior, es un breve ejemplo de algunos servicios que pueden ofrecer las Fintech
teniendo de presente el componente tecnologico, el cual es un pilar fundamental de estas
empresas. Es posible afirmar que los alcances de las Fintech son un claro ejemplo de como la
tecnologia disruptiva ha cambiado una linea de negocio tradicional. Sin embargo, como en
cualquier proceso de evolucion, también surgen desafios que son necesarios enfrentar para
garantizar el éxito y el crecimiento de estos emprendimientos, en lugar de que se conviertan en

algo pasajero que solo representd una innovacion momentanea.
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Capitulo II. Marco legal: restricciones, riesgos y oportunidades

2.1 Regulacion financiera colombiana a la luz del articulo 335 de la Constitucion

Politica

En Colombia, la regulacion del sistema financiero se desarrolla alrededor del articulo 335 de
la Constitucion Politica, el cual entiende la actividad financiera como de interés publico, lo que

significa que su ejercicio requiere autorizacion del Estado, dispone el articulo que:

Las actividades financiera, bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el
manejo, aprovechamiento e inversion de los recursos de captacion a las que se refiere
el literal d) del numeral 19 del articulo 150 son de interés publico y s6lo pueden ser
ejercidas previa autorizacion del Estado, conforme a la ley, la cual regulara la forma de
intervencion del Gobierno en estas materias y promoverd la democratizacion del

crédito. (C.P. 1991, art. 335)

De acuerdo con dicho articulo de la Constitucion Politica, la Corte Constitucional, en
su Sentencia C-955 de 2000 ha manifestado que la intermediacion financiera en Colombia
conlleva responsabilidades y una funcién social que implica obligaciones. Esto significa que la
libertad de las entidades financieras esta restringida y dirigida por el Estado, y que el caracter
de interés publico de dicha actividad justifica la intervencion del Estado seglin lo dispuesto en
los articulos 334 y 335 de la Constitucion. Por otro lado, la Sentencia C-640 de 2010 senala
que la intervencion del Estado en la actividad financiera se justifica en la necesidad de
proporcionar al publico confianza y seguridad, ya que esta actividad implica el manejo de sus
ahorros, por lo que el mantenimiento de la confianza publica es el objetivo principal de la
intervencion del Estado en este tipo de actividades. En la misma Sentencia, la Corte
Constitucional subraya que la actividad financiera, bursatil y aseguradora es fundamental para
el desarrollo econdmico, pues esta basada en la confianza del publico del que depende, en gran
medida, de una regulacion adecuada y una supervision técnica y profesional. Es por esto que
la intervencion del Estado en estas actividades se justifica en la necesidad de mantener esa
confianza publica, por lo que la Constitucion les asigna el caracter de “interés publico” y
establece un disefio institucional particular para permitir la intervencion del Estado en dichas
actividades economicas.

En consecuencia, la Corte Constitucional en diferentes pronunciamientos, tales como

las Sentencias C-793 de 2014 y C-331 de 2020, ha reiterado el factor de interés publico como
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criterio ordenador de la actividad financiera, y la necesidad de la intromision estatal en el
mercado financiero con el fin de proteger a todos los actores involucrados en las operaciones
de este mercado, por lo que este se encuentra sometido a la inspeccion, vigilancia y control del
Estado. Esto se realiza a través de la Superintendencia Financiera, que es la entidad encargada
de ejercer estas funciones con el objetivo de mantener el mercado organizado y asegurar que
todos los participantes desarrollen sus actividades en igualdad de condiciones y con
transparencia. Ademas de garantizar que el interés publico y, el de los inversionistas, no se vea
en riesgo o lesionado. De esta manera, se busca mantener la confianza y seguridad de los
ciudadanos en el mercado financiero y en las entidades que lo conforman.

Ahora bien, la via legislativa y ejecutiva son las designadas para materializar la
regulacion de la actividad financiera con el fin de proteger el interés publico, es por ello por lo
que la Constitucion le otorga al Congreso de la Republica amplias facultades en lo relacionado
con la materia econémica. La Sentencia C-331 de 2020, en relacion con lo anterior, sefiala:

[...] le corresponde: (i) dictar las normas generales y sefialar en ellas los objetivos y

criterios a los cuales se debe sujetar el Gobierno para regular las actividades financieras,

bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo, aprovechamiento e

inversion de los recurso captados del publico (art. 150-19.d C.Pol.); (ii) adoptar las

normas a las cuales se debe sujetar el Gobierno para el ejercicio de las funciones de
inspeccion y vigilancia que le han sido atribuidas (arts. 150 y 189 C.Pol.); (ii1) regular

la forma de intervencion econdémica del Estado (arts. 189, 334 y 335 C.Pol.); y (iv)

dictar las normas con sujecion a las cuales el Gobierno puede intervenir en las

actividades financieras, bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el

manejo, aprovechamiento e inversion de los recurso captados del publico (arts. 150-

19.dy 335 C.Pol.) (Corte Constitucional, Sentencia C-331 de 2020 [M.P: José Fernando

Reyes Cuartas].

Por otro lado, esta misma Sentencia menciona un segundo actor fundamental en la
regulacion financiera, y es el Gobierno Nacional, que tiene dentro de sus competencias las

reglamentarias y de policia administrativa (inspeccion, vigilancia y control):

[...] le corresponde: (i) reglamentar, con fundamento en los criterios y objetivos

previstos en las normas marco, las actividades financieras, bursatil, aseguradora y

cualquier otra relacionada con el manejo, aprovechamiento e inversion de los

recurso captados del publico, con sujecion a los objetivos y criterios sefialados en
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las normas generales (art. 150-19.d C.Pol.); (ii) autorizar en nombre del Estado y

conforme a la ley, el ejercicio de tales actividades; (iii) ejercer de acuerdo con la

ley la inspeccion, vigilancia y control de las personas que realizan actividades

financieras, bursatil, aseguradora y cualquier otra relacionada con el manejo,

aprovechamiento e inversion de los recursos captados del publico (art. 189 C.Pol.);

y (iv) ejercer la intervencion en dichas actividades de acuerdo con la ley? (arts. 189

y 335 C.Pol.).

De acuerdo con esto, se entiende entonces que, de acuerdo con el numeral 24 del

articulo 189 de la Constitucion Politica, la tarea de ejercer el control, la inspeccion y vigilancia

de las personas juridicas autorizadas por el Estado para llevar a cabo actividades financieras,

bursatiles, aseguradoras y de captacion, entre otras, recae en el presidente de la Republica. En

este sentido, la Superintendencia Financiera de Colombia es delegada para cumplir con dichas

actividades en virtud de la autoridad otorgada por el Gobierno (Rincon, 2023, p.52).

Asi, después precisar qué actores hacen parte de la elaboracion de la normatividad

relacionada al sistema financiero, en la Tabla 1 Normatividad sobre el sistema financiero

colombiano, se explicara de manera breve en qué consiste cada una de las normas que regulan

algin tema del sector financiero.

Tabla 1

Normatividad sobre el sistema financiero colombiano

NORMAS RELACIONADAS
AL MERCADO FINANCIERO

BREVE EXPLICACION DE LAS NORMAS
RELACIONADAS AL MERCADO
FINANCIERO

Ley 45 de 1990

Tiene como objetivo la regulacion de la
intermediacion financiera, la actividad aseguradora,
el mercado de valores y sociedades comisionistas de
bolsa.

Ley 31 de 1992

2 Subrayado propio.

Ley Marco. Establece las normas a las que debe
sujetarse el Banco de la Republica para el ejercicio de
las funciones de inspeccion, vigilancia y control del
banco, el Gobierno para sefialar el régimen de cambio
internacional y para la expedicion de los Estatutos del
Banco
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Ley 35 de 1993

Instaura las normas y criterios a los que debe
sujetarse el Gobierno Nacional para la regulacion de
actividades financieras, bursatiles y aseguradoras, asi
como de las actividades referentes a los recursos
captados del publico, garantizandoles a los usuarios
del sistema financiero y asegurador la proteccion,
previendo riesgos sistémicos y fomentando la
estabilidad y solidez del sistema.

Ley 663 de 1993
ESTATUTO ORGANICO
DEL SISTEMA
FINANCIERO (EOSF)

Dentro de este estatuto, se encuentran las normas para
la regulacion, supervision y control de las entidades
financieras en Colombia, con el objetivo de
establecer un marco regulatorio para el sistema
financiero del pais.

Circular externa No. 100 de
1995

Circular emitida por la Superintendencia Financiera
de Colombia que contiene las normas y los
procedimientos contables y financieros que deben
seguir las entidades financieras y las sociedades
comisionistas de bolsa en Colombia promoviendo la
transparencia de la informaciéon financiera y
protegiendo a los inversionistas.

‘Ley 510 de 1999

Tiene como objetivo dictar  disposiciones
relacionadas al sistema financiero y asegurador,
mercado publico de valores, las superintendencias
bancaria y de valores.

Ley 795 de 2003

Ajusta algunas normas del EOSF con el fin de
fortalecer el sistema financiero y proteger a los
consumidores financieros.

Ley 964 de 2005

Busca establecer normas y criterios con el fin de
regular las actividades de manejo, aprovechamiento e
inversion de recursos captados del publico mediante
valores.

Ley 1121 de 2006

Dicta normas buscando prevenir, detectar, investigar
y sancionar la financiaciéon del terrorismo y
actividades ilicitas relacionadas al lavado de activos.

Ley 1314 de 2009

Establece normas que buscan mejorar la calidad y
transparencia de la informacion financiera y contable
en Colombia, armonizar las normas contables con los
estandares internacionales, fortalecer los sistemas de
aseguramiento de la informaciodn, y establecer un
marco regulatorio claro y coherente para la
contabilidad y la informacién financiera.
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Ley 1328 de 2009

Regula las actividades financieras, aseguradoras y del
mercado de valores en Colombia, con el fin de
garantizar la estabilidad y el desarrollo del sistema
financiero, promover la competencia y proteger a los
usuarios de estos servicios.

Ley 1340 de 2009

Garantiza un mercado justo y competitivo en
Colombia, estableciendo normas para proteger la
competencia y evitar practicas restrictivas que
perjudiquen a los consumidores y a la economia en
general. Ademas, se fortalece el papel de la
Superintendencia de Industria y Comercio como
autoridad encargada de la proteccion de la
competencia en el pais.

Ley 1357 de 2009

Modifica el Coddigo Penal en relacion con la
captacion masiva y habitual de dinero, la omision de
control y la Omision de Reportes Sobre
Transacciones en efectivo, Movilizacion o
Almacenamiento de Dinero en Efectivo.

Decreto 2555 de 2010

Recoge y reexpide las normas en materia del sector
financiero, asegurador y del mercado de valores en
Colombia.

Ley 1527 de 2012

Establece un marco general para la libranza o
descuento directo y regula esta practica financiera en
Colombia.

Ley 1555 de 2012

Permite a los consumidores financieros realizar el
pago anticipado en las operaciones de crédito y
establece medidas para proteger sus derechos y
garantizar la transparencia en las operaciones
financieras.

Ley 1735 de 2014

Busca promover el acceso a los servicios financieros
transaccionales y mejorar la inclusion financiera en
Colombia, estableciendo medidas que faciliten la
apertura de cuentas bancarias, regulando los
corresponsales no bancarios y fomentando la
educacion financiera y la innovacion en el sector.

Ley 1748 de 2014

Tiene como objetivo proteger los derechos de los
consumidores financieros, pues busca mejorar la
transparencia en la prestacion de servicios
financieros en Colombia, estableciendo la obligacion
de brindar informacion clara y precisa a los
consumidores financieros, prohibiendo la inclusion
de clausulas abusivas en los contratos, fortaleciendo
la Superintendencia Financiera y creando una red de
proteccion al consumidor financiero.
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Circular externa No. 029 de Recopila y reorganiza en un solo compendio las

2014 normas vigentes expedidas por la Superintendencia
Bancaria y de Valores y por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Ley 1793 de 2016 Regula los costos de los servicios financieros y
fomenta la competencia en el mercado financiero.

Ley 1870 de 2017 Busca fortalecer la regulacion y supervision de los
conglomerados financieros y los mecanismos de
resolucion de entidades financieras en Colombia, con
el fin de garantizar la estabilidad del sistema
financiero previniendo asi riesgos sistémicos.

Decreto 2443 de 2018 Modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado
con la inversion de los establecimientos de crédito,
las sociedades de servicios financieros y las
sociedades de capitalizacion, en el capital de
sociedades de innovacion y tecnologia financiera,
fomentando la innovacion y el desarrollo de
tecnologias financieras en Colombia, al brindar
nuevas opciones a los consumidores financieros.

Decreto 1357 de 2018 Modifica el Decreto 2555 de 2010 estableciendo un
marco legal adecuado para la financiacion
colaborativa en Colombia

Ley 2009 de 2019 Establece que los usuarios de tarjetas de débito y
crédito en Colombia tienen derecho a recibir, sin
costo adicional, un paquete de productos y/o
servicios financieros por el pago de la cuota de
manejo de dichas tarjetas.

Ley 2157 de 2021 Pretende garantizar el derecho a la proteccion de
datos personales y la privacidad en el ambito
financiero y crediticio, estableciendo una serie de
disposiciones y obligaciones para las entidades
financieras y de informacion crediticia.

Decreto 1297 de 2022 Modifica el Decreto 2555 de 2010 en relacion con las
finanzas abiertas en Colombia.

Nota. Leyes del Sistema Financiero Colombiano. Fuente: elaboracion propia.

Para concluir, se puede evidenciar como cada una de las normas a las que hace
referencia la Tabla 1 se derivan del articulo 335 de la Constitucion Politica de Colombia, dado
que el fin general de cada una de ellas se encuentra en la necesidad del desarrollo de un mercado

financiero justo, transparente y eficiente, que vela por la integridad de los distintos actores que
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hacen parte integral del sistema financiero, promoviendo la inclusion financiera y, lo mas

importante, protegiendo el interés publico.

2.2 Panorama de regulacion de las Fintech en América Latina

Tal como se ha mencionado, América Latina es un continente de especial importancia para las
Fintech debido a que el surgimiento de estos modelos ha obligado a las entidades responsables
de regular y supervisar los mercados a plantearse nuevos retos que no solo velen por los
intereses de todos los agentes, sino también garantizando la estabilidad y la confianza del
sistema. Para lograr esto, se configura la obligacion de “articular formulas mas agiles, que
faciliten y promuevan la actividad de las empresas innovadoras, dentro de un entorno
controlado y con riesgos minimos” (BID, 2022, p. 25).

La regulacion normativa es el medio con el que se pretende impulsar la actividad
creativa de las Fintech, en la medida en la que se erradiquen las asimetrias de informacion y
los emprendimientos puedan aportar al desarrollo social y econdmico en un entorno equitativo
que evite distorsiones en el mercado. En consecuencia, algunos paises latinoamericanos han
optado por abordar esta situacion al analizar la posibilidad de tres opciones relacionadas con el
ordenamiento juridico: (i) introducir una regulaciéon especifica para los nuevos
emprendimientos; (ii) adaptar mediante pequefias modificaciones la normativa existente; o (iii)
conservar la actual regulacion financiera dado que esta no interfiere con el desarrollo de estos
nuevos modelos.

En una encuesta realizada por el BID (2022), respecto del entorno regulatorio en el
continente latinoamericano, se evidencia que un 38 % de la muestra considera que la regulacion
de los paises era adecuada; caso contrario de un 28 % que asegur6d que no existia regulacion
especifica pese a esta ser requerida; un 18 % destaco que algunos paises contienen una
regulacion excesiva para el sector Fintech, y solo un 7 % consider6 que no se requiere
regulacion especifica (p.142). De manera preliminar es posible inferir que la percepcion
general de los agentes de mercado radica en situarse a favor de la normativa existente. Sin
embargo, con el proposito de identificar cudl es la mejor opcion para los paises a la hora de
compaginar su regulacion normativa con la industria Fintech, es oportuno realizar un breve
estudio acerca de cudl fue el mecanismo que implementaron algunos paises para incentivar la
inversion de los emprendimientos Fintech en América Latina sin llegar a caer en una

encrucijada, en la que la regulacion y la innovacion llegaran a afectar la expansion del mercado.
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En primer lugar, se encuentra que México, percibid que para el afio 2016 el nimero de
emprendimientos Fintech crecid una tasa promedio del 23 % anual, lo que implic6é que la
demanda de estos servicios trazara un alza, y que las startups se convirtieron en un elemento
clave del mercado financiero (Finnovista, 2020, p.1-2). Con base en esto, decidi6 regular este
desarrollo mediante la legislacion directa; es decir, se incorporaron al ordenamiento juridico
nuevas disposiciones normativas. Es asi como en 2018 se promulgd una Ley encaminada a
regular las Instituciones de Tecnologia Financiera denominada “Ley Fintech”, en la que se
encuentran contenidos los limites y tramites de la mayoria de las actividades relacionadas con
el ecosistema, como lo son financiamiento colectivo, pagos virtuales y operaciones realizadas
con activos virtuales. Por esta razon, el principal objetivo de esta Ley consiste en brindar
confianza y certeza a los usuarios de estos servicios, al igual que pretender que todas las
transacciones de Fintech se realicen en moneda nacional y/o monedas digitales autorizadas por
el Banco de México (Rincon, 2023, p. 47). Por ello, la Ley regula todas las transacciones del
sector tecnologico financiero que surjan, ya sea mediante apps, paginas web o redes sociales.

Asimismo, respecto del crowdfunding la Ley Fintech, en armonia con otras
disposiciones estatales®, dispuso que las instituciones pueden participar tanto en crowdfunding
de deuda como de capital a la vez que en la propiedad conjunta o crowdfunding de regalias. No
obstante, para poder ejercer este tipo de actividades es necesario obtener una autorizacion
expresa por parte de la Institucion de Financiamiento Colectivo (IFC), puesto que esta es la
entidad encargada de establecer los limites respecto de los recursos que podran destinar los
inversionistas en cada operaciéon de financiamiento y aquellos que podran requerir los
solicitantes a través de las nuevas compaiias (Rincon, 2023, p. 44).

Al mismo tiempo, el poder legislativo mexicano resolvid que las entidades financieras
estatales tuvieran la posibilidad de invertir de manera directa o indirecta en compafiias Fintech,
siempre y cuando se cuente con una autorizacion previa de la Comision Nacional Bancaria y
de Valores. Todo esto con el proposito de involucrar al Estado en el auge tecnologico para asi
poder percibir una nueva fuente de ingresos a favor del pais. En resumen, con todas estas
nuevas disposiciones normativas, es posible precisar que México es el primer pais de América
Latina en regular las actividades realizadas por las empresas de tecnologia financiera (Fintech),
y uno de los primeros paises en incorporar un marco legal para este sector (Rincén, 2023,

p.128).

3 Circulares 12 de 2018 y 4 de 2019.
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Tras consagrar al pais como uno de los pioneros en el &mbito juridico de las Fintech al
desagregar los datos del ultimo informe presentado por el BID de cara a la regulacion de los
paises, es posible percibir que para México un 43 % de estos emprendimientos considera que
la regulacion es adecuada. En contraposicion, un 32 % sostiene que el marco regulatorio es
excesivo. Esto podria apuntar a la posible existencia de opiniones encontradas en cuanto a la
Ley Fintech, incluyendo las iniciativas respaldadas por dicha Ley, como lo son el sandbox
regulatorio impulsado por la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR) y el sandbox challenge impulsado por el Gobierno cuyo principal objetivo es
fomentar la participacion de las startups en el esquema regulatorio (BID, 2022, p.143).

En segundo lugar, se encuentra que, si bien Brasil no cuenta con una regulacion
especifica para el sector Fintech, este es catalogado como el pais con la mayor cantidad de
emprendimientos Fintech en el continente, con 771 empresas que representan mas del 30 %
del total de la region (Vargas, 2022, parr.3). La potencializacion de esta industria en el pais se
atribuye al hecho de que el Estado ha optado por incentivar y facilitar los escenarios de
desarrollo para los emprendimientos mediante la adaptacion a la regulacion financiera existente
y emitiendo algunas disposiciones de caracter general. Un ejemplo de esto es la expansion de
los sistemas de pago en el afio 2013, cuando se elimind la exclusividad con la que contaba la
banca tradicional, lo cual ocasion6 que desde hace un tiempo Brasil resaltara en el mercado
internacional como un lugar donde los inversionistas perciben el ordenamiento juridico como
un aliado para el desarrollo. A raiz de esto, el Banco Central de Brasil decidié ocupar un papel
fundamental a la hora de pretender normativas que apoyen la innovacion del ecosistema
Fintech. Tanto es asi que Di Sessa et al. (2019) aseguraron que la entidad ha reducido la
influencia de varios actores en la cadena de servicios de pago y ha apoyado el crecimiento de
adquirentes minoritarios y startups de Fintech al estimular la competencia en el mercado
(p-46).

No obstante, para poder prestar servicios y productos financieros al interior del pais es
necesario contar con una autorizacion del Banco Central, la Comision de Bolsa y Valores o la
Superintendencia de Seguros, seglin sea el caso. Pero nada obsta para que los proveedores de
servicios tradicionales involucren a las empresas Fintech como subadquirientes de suministrar
los servicios de pagos digitales (Rincon, 2023, p.42). A causa de que las instituciones
financieras contrataran los nuevos emprendimientos como corresponsales bancarios, mediante
la Resolucion N.° 3.954 del Consejo Monetario Nacional se autorizoé que las Fintech puedan
negociar a través de sus plataformas ciertos productos y servicios con clientes (préstamos,

créditos, tarjetas y transacciones de divisas) siempre y cuando estos sean proporcionados por

30



la institucidon financiera con la que la compaiia Fintech se encuentre asociada. Conviene
destacar que “Brasil ha tenido un crecimiento importante en materia de inclusion financiera,
tanto es asi que desde el comienzo de la pandemia el nimero de brasilefios que tienen acceso a
servicios financieros es del 85 %” (Rincon, 2023, p.41).

Por otra parte, se destaca que este pais ha sido uno de los primeros en la regulacion e
implementacion del open banking, el cual consiste en la posibilidad que tienen los sectores del
mercado (bancos, seguros, inversiones y pensiones) de compartir los datos y servicios de los
clientes -previamente autorizados- con otras instituciones a través de una integracion de
sistemas que permita obtener como resultado un intercambio agil y seguro de datos. Este
sistema promete, no solo mejorar la transparencia y competencia, sino que también les abre
paso a los nuevos modelos de negocios, pues se renuncia a una monopolizacion de la
informacion pues el cliente, como propietario de sus datos, puede organizar en una sola
plataforma financiera todo su historial.

En sintesis, es posible afirmar que Brasil se ha percatado de constituir un entorno
juridico laxo que permita al Estado llegar a beneficiarse de manera directa de la industria sin
necesidad de encaminar sus labores legislativas en implementar una Ley especifica que abarque
el espectro Fintech. Lo anterior, encuentra su fundamento en la manera en la que los
emprendedores perciben la regulacion, pues “solo en Brasil méas de la mitad de los
emprendedores Fintech considera que el entorno regulatorio es adecuado” (BID, 2022, p.143).
Adicionalmente, estos afirman que se encuentran conformes con el didlogo que han sostenido
con el Gobierno a la hora de compartir sus requerimientos, preocupaciones o ideas respecto del
avance de la industria.

Por ultimo, las Fintech en Colombia entre los afios 2016 y 2018 sufri6 un crecimiento
neto en su desarrollo del 134 %, al punto en el que el pais contaba con al menos 180 startups
encaminadas a atender este mercado (BID, 2018, p.31). Colombia cerrd el 2022 con un total
de 322 Fintech, experimentando para este afio un alza en los ingresos de 74 % contra 2019 y
ocupando un 0,31 % del PIB del pais (Arenales, 2022, parr.2). En vista de ello, el ordenamiento
juridico colombiano se ha preocupado por la manera en la cual el crecimiento de la industria y
la normativa sean concomitantes con la expansion del mercado, hecho por el cual de manera
preliminar se ha decidido optar por implementar sandbox regulatorios sin llegar a contemplar
la posibilidad de reglamentar de manera el accionar de los nuevos emprendimientos. Es asi
como se han abordado todos estos asuntos por separado, por un lado, impulsando la creacion

de grupos de trabajo enfocados en temas de innovacion y por el otro, dedicado a colaborar con
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los actores que integran el ecosistema para que asi se garantice una implementacion fluida de
la regulacion existente en el sector Fintech.

En cumplimiento de esto, se cre6 en el afio 2018 un sandbox regulatorio dedicado al
sector Fintech denominado ‘la Arena’, el cual permite que las entidades innovadoras pongan a
prueba modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos que tengan componentes de
innovacion tecnologica o que representen un impacto en los servicios financieros y el
consumidor. Adicionalmente, facilita los ensayos controlados en la industria financiera,
evaluacion de tecnologias y modelos de negocios que, de no ser por este mecanismo, en el
marco regulatorio tradicional, no tendrian viabilidad de operar (Pérez, 2022, parr.5). Con la
salvedad de que tinicamente pueden aplicar a este espacio entidades que se encuentren vigiladas
por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) y aquellas sociedades no vigiladas,
siempre y cuando se presenten en alianza con una entidad vigilada.

En este mismo sentido, mediante el Decreto 1234 de 2020, el Gobierno Nacional
decidié introducir un espacio controlado de prueba para actividades de innovacién financiera
que le permita operar -temporalmente y bajo la supervision de la SFC- a empresas que dentro
de sus finalidades incluyan, por lo menos, una de las siguientes: aumentar la eficiencia en la
prestacion de servicios u otorgamiento de productos financieros, resolver una problematica
para los consumidores financieros, facilitar la inclusion financiera, mejorar el cumplimiento
normativo, desarrollar los mercados o mejorar su competitividad (Articulo 2.35.7.1.3).

De igual manera, el articulo 2.3.5.7.1.3 del Decreto 2555 de 2010, modificado por el
Decreto 1234 de 2020 dicta que para el correcto funcionamiento, regulacion y supervision este

espacio controlado debera tener en cuenta los siguientes objetivos:

1. Aprovechar la innovacidn en la prestacion de servicios y productos financieros.
2. Velar por la proteccion y los intereses de los consumidores financieros.
3. Preservar la integridad y estabilidad del sistema financiero.

4. Prevenir los arbitrajes regulatorios.

Lo anterior surge con el proposito de que la industria Fintech perciba al pais como un
Estado que promulga el didlogo entre los sectores y que no se encuentra cerrado a la hora de
estudiar la posibilidad de incorporar en sus estructuras financieras tradicionales un espacio para
aquellos emprendimientos que resultan beneficiosos para el sistema. En concreto, esto se puede
evidenciar en que al menos un 51.22 % de los emprendedores afirman que existe una fuerte

apertura al didlogo por parte de las entidades reguladoras colombianas hacia las Fintech (BID,
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p.149). Los nuevos agentes del mercado se sienten a gusto con la efectividad de las decisiones
regulatorias que ha tomado el pais, tal y como lo percibe el BID (2022), segtn el cual al menos
seis de cada diez emprendimientos Fintech consideran que los esquemas de sandbox son las
herramientas de regulacion mas importantes y necesarias (p.153).

Por ultimo, es necesario destacar que el Estado colombiano percibe que el sistema
financiero se encuentra atravesando un proceso de transformacion, que incluye variaciones en
la dindmica competitiva, diversidad en los actores intervinientes y cambios en las necesidades
digitales que se pretenden incluir en el mercado. Por tanto decide expedir el Decreto 1297 de
2022 que se ocupa de proponer un ejercicio regulatorio de la banca abierta con el fin de
fomentar la inclusion financiera por medio del Open Banking u Open Finance. De tal suerte
que, al incorporar un sistema financiero abierto, surge la posibilidad de que una vez se obtenga
autorizacion del cliente, las entidades financieras puedan compartir la informacion financiera
del mismo con otras entidades o incluso con terceros. Todo esto con el objetivo de que dichas
entidades puedan llegar a proveer servicios a los clientes (Superintendencia de Industria y
Comercio, 2022).

Asi pues, el Decreto 1297 de 2020 introduce una serie de modificaciones y adiciones al
Decreto 2555 de 2010 en materia de: (i) tratamiento de datos personales de los consumidores
financieros; (ii) ofrecimiento de productos y servicios mediante canales no presenciales de
entidades vigiladas por la SFC; (iii) contrato de uso de red; (iv) productos y servicios
financieros mediante canales no presenciales de terceros no vigilados y (v) la actividad de
iniciacion de pagos en el mercado de sistemas de pago de bajo valor (SPBV).

En consecuencia, al expedirse este Decreto, Colombia se logra posicionar como el
tercer pais de Latinoamérica en establecer un marco normativo que funcione como un medio
para el desarrollo del open banking (Bancolombia, 2022, parr.3). Este incentiva a los actores
del mercado para que mediante la innovacidon puedan atender a la poblacion marginada con
soluciones financieras acertadas. Adicionalmente, de cara al usuario se aprecia una mayor
transparencia y control frente a la utilizacion de la informacion, un acceso directo a productos
y servicios personalizados y la posibilidad de contar con herramientas encaminadas a superar

las barreras de inclusion financiera mediante la educacion.
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2.3 Limites de las Fintech en el ordenamiento juridico colombiano

Una vez analizado el alcance del articulo 335 de la Constitucion Politica, es posible inferir que
al interior de la regulacion financiera colombiana las Fintech cuentan con un campo de accion
amplio que dependera del objeto mediante el cual se pretenda crear el emprendimiento, puesto
que si estos tuvieran como principal actividad la captacion de dinero, percibirian que desde
hace varios afios el Estado y la Ley decidieron supervisar cualquier actividad relacionada con
el manejo, aprovechamiento e inversion de recursos captados del publico. Incluso, para
fomentar este ideal de percibir la captacion como una actividad financiera vigilada y regulada,
se incluyeron sanciones tanto pecuniarias como punibles que podran llegar a ser aplicadas a
quien desarrolle, promueva, patrocine, induzca, financie, colabore o realice cualquier otro acto
para captar dinero del publico en forma masiva y habitual sin contar con la previa autorizacion
de la autoridad competente. (Ley 599 de 2000, articulo 316).

Asti las cosas, se encuentra que no existe ningiin fundamento juridico o factico al interior
de la regulacion colombiana que tenga como finalidad inhibir el desarrollo de la de la industria
Fintech, ya que, desde la consagracion de la Constitucion Politica hasta en las leyes de caracter
general el legislador optd por implementar un espectro abierto que permitiera prima facie el
surgimiento de nuevos modelos en el mercado financiero. Sin embargo, -como se afirmo6 lineas
atras - si estos ecosistemas desean desplegar acciones que estuviesen directamente relacionadas
con la captacion de dineros del publico (crowdfunding o neobancos) deberan cumplir a
cabalidad con una serie de requisitos creados por el ordenamiento juridico, que tienen como
principal proposito de asegurar que las entidades cuenten con el capital o reservas,
administracién, procesos, herramientas y estructuras, necesarias para responder por las
obligaciones que lleguen a adquirir con los terceros que entreguen sus recursos y evitar al
maximo una situacion de aprovechamiento de la posicion dominante del mercado.

De hecho, respecto de esto ultimo, es indispensable precisar que esto surge como
resultado de una asimetria de la informacion contemplada como una falla del mercado, toda
vez que, si bien las instituciones financieras cuentan con el deber de informar a los
consumidores de la manera en la que funciona el sistema, esto no resulta suficiente a la hora
de tomar decision. Por ende, se debe tener encuentra el grado de experticia que poseen las
instituciones frente a los consumidores, para asi establecer unos deberes y cargas especificos
para aquellos que, indiscutiblemente, cuentan con una posicion dominante.

Con la finalidad de evidenciar la rigurosidad de los requisitos para captar dineros del

publico, se procedera a explicar a modo de ejemplo como se concibe el crowdfunding al interior
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de la regulacion financiera. Esta actividad de financiacion colaborativa encuentra sus
particularidades generales en el Decreto 2555 de 2010, que fue modificado por el Decreto 1357

de 2018. Este ultimo la define como:

[...] aquella desarrollada por entidades autorizadas por la Superintendencia Financiera
de Colombia, a partir de una infraestructura electronica, que puede incluir interfaces,
plataformas, paginas de internet u otro medio de comunicacion electronica, a través de
la cual se ponen en contacto un numero plural de aportantes con receptores que solicitan

financiacion en nombre propio para destinarlo a un proyecto productivo de inversion.

(Articulo 2.4.1.1.1.1).

Por lo tanto, ordena el articulo 2.4.1.1.1.3 de este mismo Decreto que las sociedades
autorizadas para desarrollar este tipo de actividades deberan ser constituidas como sociedades
anonimas de objeto exclusivo, que tengan como propdsito poner en contacto un nimero plural
de aportantes con receptores que solicitan financiacién en nombre propio para destinarlo a un
proyecto productivo. La denominaciéon “sociedades de financiacion colaborativa” solo sera
exclusiva para estas y deberd introducirse en razén social. En concordancia, la inspeccion y
vigilancia de estas empresas se encuentra a cargo de la Superintendencia Financiera de
Colombia. Inmediatamente después de agotar estos requisitos, se deberan acreditar cuatro

aspectos de organizacion detallados en el articulo 2.4.1.1.1.4, los cuales son:

1. Establecerse como sociedades anonimas cumpliendo el tramite de autorizacion
previsto en el articulo 53 del Estatuto Orgénico del Sistema Financiero para su
constitucion;

2. Inscribirse en el Registro Nacional de Agentes del Mercado de Valores - RNAMV.
3. Adoptar medidas para garantizar la continuidad y la regularidad de los mecanismos
y dispositivos implementados para llevar a cabo la financiacion colaborativa. Para el
efecto, la sociedad deberd desarrollar y mantener sistemas, recursos y procedimientos
adecuados y proporcionales al tamano, frecuencia y complejidad de los negocios que a
través de dichos sistemas se realicen o registren, y

4. Disponer de procedimientos administrativos y contables adecuados, mecanismos de
control interno, técnicas eficaces de administracion y control de riesgos y mecanismos

eficaces de control y salvaguardia de sus sistemas informaticos.
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A proposito, se destaca que una de las razones por la cual el legislador contemplé que
el tipo societario predilecto para ejecutar estas acciones eran las Sociedades Anonimas se
fundamenta en el supuesto de que al expedirse el Estatuto Organico, las Sociedades Andénimas
Simplificadas (SAS) atn no habian emergido en el derecho societario colombiano. Empero,
esto no se traduce en un impedimento de estudiar a futuro la posibilidad de que las SAS realicen
actividades de financiacion colaborativa, siempre y cuando el ordenamiento juridico establezca
parametros claros que deban ser acatados por las sociedades para asi evitar una extralimitacion
de funciones.

En relacion a las cualidades especificas que deben tener los aportantes de este tipo de
sociedades al momento de realizar una inversion para adquirir valores de financiacion
colectiva, dispone el articulo 2.41.4.1.2 del Decreto los siguientes requisitos: (i) patrimonio
igual o superior a diez mil (10.000) salarios minimos mensuales vigentes (SMMLV) y; (ii) ser
titular de un portafolio de inversion en valores distintos a valores de financiacion colaborativa,
igual o superior a cinco mil (5.000) salarios minimo mensuales legales vigentes (SMMLYV).
Por ultimo, en el caso de que ya se hubiese autenticado lo anteriormente expuesto, surge la
obligacion de atender a lo senalado en el articulo 80 del Estatuto Organico Financiero, que
dicta cuales son los capitales minimos para que las entidades bancarias como de intermediacion
de seguros puedan iniciar labores. Sin embargo, el legislador no se percato de indicar cual es
el monto exacto de patrimonio que se requiere para constituir una sociedad de financiacion
colectiva. Por el contrario, solo se hizo referencia al monto maximo de financiacion, lo cual
genera especulaciones a la hora disponer los capitales.

De lo anterior, es posible afirmar que el crowdfunding en Colombia requiere un
musculo financiero solido que soporte estas adaptaciones necesarias para poder introducirse al
mercado, cumplir con las exigencias juridicas y tener la capacidad de emitir valores de
financiacion colaborativa representados, ya sea, en deuda o en capital. De tal suerte que se
podria determinar que esta actividad no resultaria atractiva para el sector Fintech, a causa de
que se estaria en contravia del propdsito inicial de estos emprendimientos, el cual consiste en
la disminucion de costos de proceso, almacenamiento y operacion. No obstante, esto no se
traduce en una prohibicion directa para que estos emprendimientos desistan de aplicar, solicitar
o pretender ingresar en este sector del mercado, pues basta con que se cumpla con los
requerimientos para poder asi desplegar acciones propias del crowdfunding.

Aun asi, pese a la decision del ordenamiento juridico de limitar el desarrollo de la
actividad de financiamiento colectivo, algunos representantes del sector Fintech, como la

Asociacion Colombia Fintech, manifestaron su inconformidad al estudiar el texto del Decreto
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1.357 de 2018, pues consideraron que no se tuvieron en cuenta politicas favorables para el
crecimiento de los emprendimientos. En consecuencia, la Asociacion cuestion6 desde los
requisitos de organizacion hasta la poca coherencia que tenia el Estado al decidir constituir un
modelo de crowdfunding tan sofisticado para una industria que apenas se encuentra
emergiendo en el pais. Tanto es asi que una de las observaciones que se realizé fue la carencia
de dinamismo al interior del Decreto, ya que se impusieron barreras para ingresar al mercado
al existir un monto maximo de financiacion, limites en los aportantes y plazos para la
financiacion de proyectos que se traducen en una limitacion de las fuerzas de la economia.

Con relacion a la imposicion de agotar los requisitos contemplados en el articulo
2.4.1.1.1.4 la Asociacion (2018) critico que:

La obligacion de constitucion de una entidad vigilada para el desarrollo de la actividad
de financiamiento colectivo no responde a la realidad de la operaciéon de este tipo de
financiamiento en diferentes paises. No es sensato que una plataforma de crowdfunding
deba realizar el mismo proceso de constitucion de una otras entidades vigiladas (E;.
Establecimientos de crédito), para efectos de realizar una actividad dinamica que se
nutre del desarrollo de la tecnologia y de la identificacion de nuevos nichos de negocio
y necesidades por parte de consumidores financieros (p.12).

En definitiva, producto de todas estas apreciaciones, la Asociacion alegd que el Estado,
al optar por limitar la intervencion de las Fintech en el mercado, cerré contundentemente la
posibilidad de que el recaudo de recursos de financiacion colaborativa pudiese expandirse a
entidades no vigiladas por la SFC. Esto se traduce en una restriccion a la libre competencia de
aquellos que deseen introducirse al mercado como un proveedor de servicios. No obstante, una
vez analizada la posicion de la Asociacion, se evidencia un anacronismo a la hora de ponderar,
por un lado, los intereses generales de la industria de incluir una regulacion especial para las
Fintech -tal y como ocurrié en México- y por el otro, el ideal de que los ordenamientos juridicos
sean laxos en el desarrollo de la normativa financiera para que asi estos emprendimientos
puedan ingresar al mercado sin tener que agotar requisitos generales, ademas de olvidarse de
la importancia en el orden publico economico de la actividad de captacion de recursos del
publico.

Dicho de otro modo, se precisa que si se exige una regulacion especial para el sector
Fintech, es probable que el Estado, a la hora de estudiar el mercado bursatil y el campo de
accion de los nuevos emprendimientos, se decida por adoptar una posicion restrictiva que
imponga limites - que tal vez antes no existian - con el propdsito de suprimir cualquier supuesto

en donde el interés del publico se encuentre en exposicion, para que asi se vele por el
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cumplimiento del fundamento constitucional de que la actividad financiera sea desarrollada en
condiciones de igualdad y transparencia. Lo anterior, en virtud de que para Colombia ha sido
tradicional que en la regulacion del mercado de valores se ampare la proteccion a los
inversionistas. Dicha regulacion se encuentra basada en dos pilares: (i) el cumplimiento de
requisitos de informacion que se suministra a los inversionistas y al mercado y (i1) las practicas,
conductas y elementos de control que se imponen a los intermediarios del mercado que
pretendan ejecutar actividades para terceros. Con relacion al primer requisito, destaca Blanco
(2010) que:

[...] la regulacion relativa ha sido considerada como piedra angular del desarrollo del

mercado, que apuntala no solamente a lograr los objetivos de confianza de los

inversionistas v de mejor canalizacion de los recursos de ahorro hacia la inversién, sino

también los del concepto de control objetivo de los emisores de valores®*, asi como de

seguimiento de los procesos de oferta publica de valores (p. 91).

De manera que la tendencia regulatoria ha enfatizado en la importancia de que los
inversionistas tengan acceso a informacion relevante, conceptos de calidad, suficiencia y
oportunidad para que de esta manera los mismos sientan que el mercado financiero colombiano
protege los derechos de los mas débiles, pues bien es conocido que quienes se dedican a proveer
servicios financieros poseen un alto nivel de experticia en comparacion de quienes
simplemente participan en el mismo. Ahora bien, es pertinente destacar que la regulacion
suministrada por parte del Estado para los inversionistas no es de calidad meritoria, ya que no
se asume bajo ningin precepto algun tipo de responsabilidad por los resultados de las
inversiones o las decisiones que tomen los mismos. Sin embargo, si garantiza que los
inversionistas puedan tomar decisiones en forma libre y responsable, y que el mercado se
comporte de manera organizada, transparente y disciplinada (Blanco, 2010, p.82). Por tanto,
todos estos aspectos reflejan seguridad juridica para que los inversionistas puedan inyectan su
capital en el mercado y aportar no solo mediante inversiones en la bolsa sino también en la
creacion o participacion de sociedades que al final de todo reflejan multiples beneficios para el
pais, como lo son el aumento en el Producto Interno Bruto (PIB), la mejora en la productividad
y competitividad de la economia, la diversificacion del mercado, entre otros.

En esta misma linea, es posible extender -guardando las proporciones - estas presiones

respecto de los Neobancos, que segun la definicion que le otorga Rincéon (2023), son

4 Subrayado propio.
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una institucion que ofrece cuentas corrientes, una tarjeta de débito prepaga y alguna
forma de cuenta de ahorro sin la estructura fisica tradicional del sector financiero. En
cuanto a sus servicios, incluye caracteristicas como depdsitos moviles, pagos P2P,

herramientas de presupuesto movil y recibos digitales en tiempo real (p. 227).

Asi, para el desarrollo 6ptimo de los Neobancos es necesaria una licencia condicionada
expedida por la Superintendencia Financiera de Colombia seguin el articulo 171 del Plan
Nacional de Desarrollo 2018-2022, en el que se tratan temas concernientes al capital,
condiciones, requerimientos, entre otros, dado que las actividades que desarrollan estas
entidades deben ser actividades vigiladas a causa de que se busca captar dinero del publico.
Con todo esto, el Estado decidio integrar limites claros para el ejercicio de las funciones de los
Neobancos y, por ende, de las Fintech para que de esta manera se ejerciera un control destinado
a la proteccion de los actores del mercado.

En conclusidn, si el ordenamiento juridico colombiano decidiera brindarle prioridad a
la innovacion financiera por encima de la proteccion de los inversionistas, esto sera percibido
por estos ultimos como una vulneracion a sus derechos, de tal suerte que optaran por trasladar
sus inversiones a un Estado garantista que sea consciente de la importancia de establecer limites
las entidades financieras. Por consiguiente, es posible que el pais sufra un rezago en su
desarrollo social y econdmico y, que sea propenso padecer las crisis financieras propias de una

actividad extremadamente libre.

2.4 Oportunidades de los nuevos modelos Fintech en Colombia

De las evidencias anteriores, se sustrae que, por la manera en la que se encuentra construido el
ordenamiento juridico colombiano, es posible que los emprendimientos Finfech emerjan en
diferentes sectores del mercado financiero, con la salvedad de que la rigurosidad de requisitos
que se deben agotar dependera del objetivo principal bajo en el cual se funde el
emprendimiento. Asi pues, si los deseos radican en realizar labores similares a las de la banca
tradicional con el fin de apropiarse de una parte de este mercado, estos deberan someterse a los
requisitos y disposiciones que sean impuestos por la Ley, toda vez que se busca otorgar
proteccidn a todos los actores del sistema financiero.

Empero, esto no resulta un impedimento -como se menciond anteriormente- ya que, la

existencia de una reglamentacion estricta frente a la captacion de dineros del piblico encuentra
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su fundamento en la necesidad de que los inversionistas perciban el Estado colombiano como
un pais que se preocupa por fomentar la confianza del mercado, y por proporcionarle a todos
los agentes parametros claros y eficaces encaminados al 6ptimo funcionamiento del sistema
que prevenga al maximo cualquier riesgo sistematico con el fin de evitar un efecto domino
negativo que, como consecuencia, se derive en una crisis financiera, generada por la pérdida
de confianza de los consumidores financieros afectando la estabilidad y la solvencia de las
Fintech e incluso de las instituciones financieras.

De modo que, con la intencion de: (i) evitar la ocurrencia de una crisis financiera; (ii)
aproximarse a una consolidacion de un sistema seguro y confiable y; (iii) ampliar el campo de
interaccion directa entre las personas y el mercado, se decide contemplar como desde el
universo de posibilidades tecnoldgicas de las Fintech es posible sustraer un sinfin de beneficios
que, a la hora de ser aplicados a la banca tradicional, logran desvirtuar el ideal de que los
emprendimientos Fintech solo pueden operar como un competidor directo, ya que amenazan
la supervivencia de los servicios tradicionales.

A fin de referenciar esta alianza entre sectores, se propone introducir el concepto de co-
financing que permite incluir aquellos modelos, servicios y herramientas innovadoras que las
Fintech pueden poner a disposicion de las entidades bancarias para mejorar la experiencia del
cliente, expandir el mercado y atender aquellos problemas persistentes en el tiempo. Por tanto,
se entendera por co-financing aquella relacion entre las entidades bancarias y la industria
Fintech, en la que la primera es la encargada de aportar una entidad, que opera en la captacion
de recursos del publico, a partir de la confianza de los inversionistas y que cuenta con una
cantidad de informacion del mercado que requiere ser explotada al maximo. Por su parte, la
segunda es quien se ocupa de suministrar todo tipo de servicios tecnologicos que permiten
potencializar los servicios existentes, abrirle paso a la innovacion de productos y ampliar la
cobertura de manera segura.

Por ello, implementar el co-financing puede impactar y generar cambios positivos en
multiples aspectos del sistema financiero. Algunos de estos son:

1. Reduccion de costos: Al realizarse una integracion de los servicios tecnoldgicos con

las operaciones cotidianas que suele adelantar la banca tradicional (transacciones,

préstamos, tramites, entre otros) es posible constatar un ahorro en los costos de
operatividad, ya que lograria automatizar funciones a través de un sistema que sea
amigable tanto para el proveedor del servicio como para el cliente final. Esté aspecto

podra representarse y verse reflejado en menores costos financieros para los usuarios y
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una mayor rentabilidad para las instituciones bancarias, generandose beneficios para
ambos e impactando el ambiente del mercado respecto de la oferta de servicios.

2. Implementacion de servicios innovadores: A través de la inteligencia artificial (IA)
se puede llevar a cabo un estudio del comportamiento del mercado, trazar predicciones,
mejorar la gestion del riesgo y la experiencia del cliente, debido a que se brindan
servicios personalizados. Al igual que el desarrollo de tecnologias que faciliten el
scoring crediticio para que asi se generen modelos predictivos que permitan que la toma
de decisiones a la hora de conceder los créditos sea mas acertada. En todo caso, es
necesario destacar que si bien la A permite el funcionamiento de modelos como la
banca abierta, un funcionamiento erroneo de la misma podria desencadenar en una
filtracion de datos de los usuarios, problemas de ciberseguridad e incluso fomentar una
competencia irregular.

3. Aprovechamiento de la informacion existente: Las entidades bancarias con el paso
de los afios han recolectado informacion tanto de sus clientes como de las tendencias
del mercado. Por tanto, es factible que una Fintech valiéndose del blockchain se
encargue de catalogar y procesar todos estos datos de manera efectiva para que asi
puedan ser aprovechados, ya sea introduciendo nuevos servicios que atiendan a las
necesidades sociales o mejorando los ya existentes.

4. Inclusion financiera: Con el &nimo de garantizar el derecho fundamental de acceso
al sistema financiero®, surge la oportunidad de que una Fintech cree un mecanismo que
permita mapear aquellos lugares que se encuentran aislados de todos los servicios y
productos propios de las entidades bancarias. Asi pues, una vez recolectada esta
informacion, la banca obtendra una nueva base de datos de clientes para asi atender este
mercado de una manera idonea. Para el caso colombiano al crear una Fintech que
proporcione estos servicios, se genera un espacio de satisfaccion de una necesidad no
satisfecha, puesto que se le estaria haciendo frente a un problema social de
bancarizacién deficiente, usuarios insatisfechos y complejidad del sistema.

En referencia a este tema, se destaca que, a grandes rasgos, para América Latina, tanto
los reguladores como los bancos centrales han manifestado su voluntad de aumentar los
niveles de inclusion financiera, ya que un 60 % o mas del continente se encuentra sin

bancarizar (KPMG, 2022, p.23).

5 La Corte Constitucional mediante la Sentencia SU-157 de 1999 dispuso que “[...] En concordancia con el
articulo 13 de la Constitucion Politica, se le exige al Gobierno suministrar garantias que permitan el acceso en
condiciones iguales y objetivas, no solo a la actividad bancaria sino también a quienes deseen obtener un crédito”.
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5. Seguridad: El auge tecnoldgico propio de este siglo requiere de un emprendimiento
Fintech que sea capaz de proveer a la banca tradicional plataformas que refuercen la
seguridad de las transacciones y operaciones, gestionen, prevengan y respondan a los
problemas de ciberseguridad para que asi se fomente la confianza en la entidad
bancaria. Ahora, para evitar aquellos ataques cibernéticos, la Superintendencia
Financiera de Colombia ha desarrollado una Guia para la gestion de incidentes de
seguridad en el tratamiento de datos personales la cual puede ser extensiva a las Fintech
que se incorporen al mercado.
6. Ampliacion de la oferta del mercado: Esto permite que las Fintech puedan
diversificar la oferta de productos y servicios que ofrece la banca tradicional, puesto
que, al momento de responder por los intereses y necesidades de los consumidores, se
abre paso a nuevos servicios financieros que complementan los modelos de negocio
tradicionales. Algunos de estos servicios podrian ser: (i) acompafiamiento para el
acceso al crédito; (ii) proveer informacidon completa y acertada de los usuarios que
permita el scoring crediticio o (iii) acercamiento de los usuarios a soluciones efectivas
de sus quejas y reclamos.

Es asi como, con la intencion de resaltar esta alianza, se parte del hecho de que las
entidades bancarias, producto de la naturaleza de sus funciones, y de las normas que de ellas
se derivan, se encuentran obligadas a ocupar gran parte de sus recursos y su tiempo en cumplir
con la normatividad exigida por el Estado, de tal suerte que si se plantea la industria Fintech
como un asociado que procesa y estudia el mercado mediante la innovacidon es posible
suministrarle a los clientes productos y servicios personalizados que se encarguen de atender
sus necesidades de manera 4gil y directa.

Ahora bien, analizando la acogida del concepto de co-financing en América Latina, se
evidencia que cada vez es mas comun la presencia de emprendimientos Fintech destinados a
suministrar herramientas innovadoras que faciliten el desarrollo del sistema financiero. De
manera que, segun el BID (2022), la expansion promedio anual del ecosistema se refleja
principalmente en los siguientes sectores: 57 % bancos digitales, 49 % ofrece tecnologias
empresariales para las instituciones financiera, 46 % seguros, 45 % préstamos, 37 % gestion
de finanzas empresariales, entre otros (p.23). Es por ello por lo que la industria Fintech ha
denotado que ser un aliado para la banca tradicional representa mayores beneficios a la hora de
lanzarse al mercado, toda vez que se reduce la obligacion de agotar ciertas exigencias juridicas

a la hora de constituirse como un proveedor de servicios.
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En sintesis, todas estas oportunidades que trae consigo el co-financing se ven reflejadas
en el Estado colombiano a la hora de evidenciar que el 61 % de la poblacion bancarizada son
usuarios de neobancos, dentro de los cuales se destacan Nequi, Daviplata, Nu y Lulo Bank.
Puntualizando que los mismos son sociedades adquiridas por tres de las entidades bancarias
mas importantes del pais, como lo son Grupo Bancolombia, Banco Davivienda y Banco GNB
Sudameris (Morales, 2023, parr.2). De esta manera, la banca tradicional, al percibir la
necesidad de abarcar los medios electronicos con sus servicios, decidio tomar como aliada la
tecnologia a través de la creacion de Fintech que se encargaran de introducir al mercado
alternativas que resultaran atractivas para los consumidores en términos de seguridad, facilidad

y confianza.
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3. Conclusiones

La regulacion establecida en el articulo 335 de la Constitucion Politica de Colombia es el pilar
fundamental del sistema financiero. Por ende, las Fintech, sin lugar a duda, se encuentran
supeditadas a lo alli dispuesto sin que verse de por medio la posibilidad de que se pretenda
desplegar acciones financieras sin acatar el marco regulatorio desarrollado. Dicho articulo,
ademas de proteger a los consumidores, se encarga de brindar seguridad juridica y confianza a
todos los actores del mercado financiero, entre ellos los inversionistas, reglamentando las
actividades relacionadas con el manejo, aprovechamiento e inversion de los recursos captados
del publico, con el fin de proteger ese interés publico y generando un entorno en el que las
reglas son claras, aumentando la confianza del inversor y promoviendo la transparencia y
seguridad en el mercado.

En consecuencia, revestir las transacciones y servicios financieros de una especial
proteccion permite crear un mercado competitivo, que apunta a aumentar las oportunidades de
inversion en los nuevos modelos de negocio como los son las Fintech, y que respeta los limites
legales a la hora de expandir el mercado sin dejar de presente que el soporte de la regulacion
financiera colombiana es generar confianza protegiendo a todos los agentes de los riesgos de
mercado. De ahi que, un mercado que carezca de proteccion para los inversionistas es un
mercado que no se logra desarrollar y que no cumple con los pardmetros necesarios para
posicionarse a nivel internacional como un mercado sélido.

En efecto, la manera en la que el legislador fundé la normativa financiera permite
integrar al mercado un sinfin de nuevos modelos que lo tnico que deben agotar son las
exigencias dispuestas por las entidades encargadas de regular la actividad financiera, bursatil
y aseguradora (en los términos del citado articulo 335 de la CPC); es decir, acatar lo dispuesto
por el Congreso y por el Gobierno Nacional. Lo anterior, en virtud de que el ambiente
regulatorio es consciente de la heterogeneidad de actores existentes, y de la composicion del
ordenamiento juridico que permite explotar la posibilidad de proveer productos y servicios sin
llegar constituirse un vacio normativo, ya que, en términos financieros, el campo de accion es
amplio y suficiente.

Por tal razén, es posible desvirtuar la pretension del ecosistema Fintech de introducir
una regulacidon especial que tenga como principal objetivo promover la innovacion y el
crecimiento de la industria, ya que resultaria innecesario crear leyes que dictaminen un Estado

con un alto nivel de sensibilidad frente al surgimiento de nuevos emprendimientos, pues esto
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ya fue considerado por la Asamblea Constituyente de 1991 a la hora plasmar en la Constitucion
Politica un sistema financiero que tuviese como principal limite la proteccion de la parte débil
del mercado. En suma, respecto de la decision del pais de regular la banca abierta mediante el
Decreto 1.297 de 2022, es posible concluir que este funge como un mecanismo de interaccion
directa entre las Fintech y el sistema financiero, fomentando asi el concepto de co-financing,
ya que se cuenta en principio con una estructura que permite integrar al mercado
emprendimientos que prometen mejorar la experiencia del usuario a través del desarrollo de
productos o servicios que surgen de la transferencia de datos.

Ahora bien, si bien es cierto que existen en el Estado colombiano algunas actividades
que requieren de una serie de requisitos adicionales en virtud de que se puede llegar a situar en
una posicion de riesgo el espiritu constitucional de salvaguardar la confianza tanto de los
inversionistas como de los consumidores en el sistema financiero, esto no representa una
prohibicion directa para la industria Fintech en la medida en que basta ratificar el cumplimiento
de ciertas exigencias para desarrollar actividades financieras especificas.

Asimismo, se destaca que seria una decision errénea llegar a considerar, modificar o
derogar la manera en la que hoy por hoy se regulan aspectos como el crowdfunding o los
Neobancos solo por buscar atraer al mercado colombiano innovacion, crecimiento y desarrollo.
De manera que al reducir la normatividad existente sobre este tema se estaria desprotegiendo
a los actores del mercado, pues no se estaria garantizando la confianza como pilar fundamental
de la actividad financiera, lo que a su vez podria derivar una crisis en el mercado financiero.

En este orden, es importante mencionar que las Fintech cuentan con un dmbito de
aplicacion extenso que les permite incluso ser un aliado para la banca tradicional, surgiendo
asi la posibilidad de que las mismas sean proveedores de servicios que buscan mejorar y
optimizar las operaciones que realizan las entidades. El éxito de estas alianzas surge cuando
las organizaciones tradicionales y los nuevos emprendimientos identifican claramente las
necesidades de los agentes del mercado, y como es mas factible atenderlas de manera
mancomunada.

Lo anterior deja en evidencia la presencia de un co-financing que representa beneficios
mutuos, tanto para la banca tradicional como para la industria, en la medida en la que la entidad
proporciona su conocimiento del mercado, informacién recolectada y un musculo financiero
que se ocupa de cumplir con las exigencias juridicas. Por su parte, las Fintech se encargan de
brindar dinamismo a la banca mediante servicios tecnoldgicos que le permitan aprovechar
mejor la informacion, proveer riesgos, ampliar su portafolio de productos y bancarizar aquellos

sectores de la poblacion que se encuentran desconectados. Con relacion a esto, es posible
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afirmar que una de las funciones sociales que traen inmersas las Fintech consiste en brindar
una solucion para la inclusion financiera en paises en via de desarrollo con escasa presencia de
los canales tradicionales bancarios, de manera que mediante los canales de digitalizacion surge
la posibilidad poner a disposicion los servicios basicos aquellos sectores del pais que no
cuentan con una relacion directa con el sistema financiero.

Finalmente, se evidencia que cada vez es mas comun encontrar que el co-financing
adquiere mayor relevancia en las actividades financieras propias del siglo XXI, en virtud de
que este es un mecanismo idoneo para aportar al cumplimiento de dos de los objetivos
principales de las instituciones financieras, consistentes en reducir al maximo la dependencia
de la infraestructura heredada y mejorar los sistemas bancarios con el proposito de facilitar
mejores experiencias para los usuarios, mediante posibilidades que ofrece la banca abierta
como compartir informacion, usar la red de oficinas, diversificar los sistemas de pagos, entre

muchas otras posibilidades.
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