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Resumen

Este documento presenta un analisis de los avances en servicios de crédito y pagos digitales
en Colombia, con énfasis en sus caracteristicas y riesgos potenciales que enfrentan los
usuarios, oferentes de servicios y la banca central. Para cumplir con este propdsito se
llevaron a cabo consultas y simulaciones de solicitud de servicios en sitios web de algunos
oferentes destacados.

Entre sus caracteristicas destaca la existencia de costos para los usuarios que pueden limitar
su aceptacion y uso. En relacidn a los riesgos potenciales, es posible reconocer algunos
presentes en los servicios financieros tradicionales, como los asociados a la solvencia de los
captadores de dinero, el crecimiento del crédito, el riesgo de no pago y el
sobreendeudamiento de los hogares; mientras que otros son propios de los servicios
digitales, como el fraude electrdnico o la participacidn de actores no regulados en la oferta
de servicios financieros, lo que podria afectar la estabilidad financiera y la efectividad de la
politica monetaria del banco central.

Finalmente, el documento resalta la posicidn actual de la regulacidon financiera en Colombia
frente a la promocién de servicios financieros digitales y algunas medidas que pueden
apoyar esta labor y la mitigacidn de riesgos. Entre otras, son importantes la promociéon de
la educacion econémica, financiera y tecnoldgica, y la actualizacién de la regulacién de los
sistemas de pago de bajo valor en el pais.
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Abstract

This document analyses recent developments in digital credit and payments platforms in
Colombia. It explores digital financial services characteristics, and the potential risks faced
by users, providers, and the central bank. We compiled information obtained by simulated
products requests on some digital financial services providers' websites.

identify

We Identified the presence of costs associated with the use of financial digital services,
which can constrain users' acceptance and further expansion of these types of services.
Furthermore, we recognized intrinsic risks associated with digital services such as electronic
fraud and the emergence of unregulated institutions in the financial system, which could
impact financial stability and the effectiveness of the monetary policy.

Finally, the document presents how digital financial services are promoted in Colombia and
some recommendations to financial authorities to foster its usage and mitigate risks. Some
of those measures are related to the promotion of economic, financial, and technological
education programs and the update of the low-value payment systems regulation.
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I. Introduccion

Los recientes avances tecnoldgicos a nivel global han desatado un importante proceso de
digitalizacion en multiples aspectos de la vida cotidiana, en el que se han visto incluidos los Servicios
Financieros Digitales (SFD). Este proceso ha estado motivado por los beneficios que estos servicios
pueden aportar al desarrollo de las sociedades, entre los que destaca el impulso que han dado al
incremento de la inclusidn financiera.

La OECD (2017) define estos SFD como operaciones financieras que usan tecnologia digital,
incluyendo dinero electrénico, servicios financieros moviles, servicios financieros en linea, servicios
de i-teller! y banca sin sucursales, que abarcan transacciones monetarias como depdsitos, retiros,
giros y pagos, y productos financieros como pagos, créditos, ahorros, pensiones y seguros. Los SFD
también incluyen servicios no transaccionales, como la consulta de informacién financiera personal
a través de dispositivos digitales.

Estos servicios son ofrecidos por una variedad de proveedores, incluidos bancos, empresas de
telecomunicaciones, gobiernos, oficinas de correos, asi como compafiias de crédito, seguros,
pensiones y cada vez mds las empresas de tecnologia financiera, pertenecientes a la industria
FinTech?.

La economia colombiana no ha estado desligada de estos avances digitales y financieros. En relacion
con el avance tecnoldgico, las estadisticas del Ministerio de Tecnologias de la Informacién y las
Comunicaciones (MinTic) sefialan que en 2018 el 52,7% de los hogares en el pais disponian de acceso
a internet, y el 40,5% de los hogares tenia acceso a internet fijo, lo que representa un importante
incremento en el nimero de hogares con acceso a internet desde el 23,4% en el afio 2011.

A pesar de este avance, en el Plan Tic 2018-2022 el MinTic ha resaltado que el pais aun tiene indices
de penetracidn de internet muy bajos en comparacidén con economias desarrolladas e incluso con
similares de la regiéon. En especifico, sefiala que para 2017 el pais contaba con 12,88 subscripciones
de banda ancha fija por cada 100 habitantes, mientras que paises como Francia, Reino Unido,
Canada y Estados Unidos superan las 33 suscripciones por cada 100 habitantes; y en el caso de
Latinoamérica, Argentina y Chile presentan niveles cercanos a 17 suscripciones por cada 100
habitantes.

Adicionalmente, el crecimiento en acceso a internet por parte de los hogares ha estado impulsado
por el uso de internet movil. MinTic sefala un importante incremento en el nimero de usuarios por
suscripcion en el pais, el cual se ha triplicado, mientras que, con excepcidn del 2014, el nimero de
usuarios por demanda se ha mantenido alrededor de los 15 millones>.

1 Se refiere a interactive teller machines (ITMs), las cuales son cajeros automaticos que incorporan
tecnologia que permite al usuario comunicarse con la maquina a través de su voz,

a diferencia de los cajeros automaticos tradicionales en los que el usuario solo interactia con botones.

2 La principal actividad de estas compafiias es la facilitacion de pagos y transferencias digitales usando internet
y resulta relevante resaltar que no son entidades del sistema financiero o bancos sino intermediarios entre
este sistema y los usuarios o clientes.

3 De acuerdo con MINTIC: “El andlisis de internet moévil se aborda teniendo en cuenta los dos mercados de
este servicio: Internet movil por demanda e internet movil por suscripcidn. El primero hace referencia a
usuarios que se obligan contractualmente a pagar un cargo fijo de manera periddica por el servicio de acceso
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De manera complementaria, la tenencia de teléfonos celulares se ha expandido entre la poblacidon
nacional, lo que incluso ha hecho que sea el medio mds utilizado por los colombianos para acceder
a internet. Informacion de la Encuesta Nacional de Calidad de Vida (DANE, 2018) sefiala que el 72%
de los colombianos mayores de 5 aifos poseen este dispositivo, y que el 78,1% de estos colombianos
disponen de un teléfono inteligente, los cuales permiten el acceso a navegacién web y otros
servicios relacionados con el uso de internet.

Estos avances han generado una transformacién en la manera como los colombianos acceden a
productos y servicios financieros, en el que, ademas del uso de nuevos dispositivos como
computadores, las tabletas y los teléfonos moviles, han sido clave los procesos de innovacion
bancaria, el desarrollo del comercio electrénico y la participaciéon de las empresas de tecnologia
financiera o industria FinTech.

En la digitalizacion de los servicios financieros destacan como actores principales la industria fintech
y los establecimientos de crédito del sistema financiero tradicional. La primera ha desarrollado
servicios de manera digital, con la intencidn de incluir en el sistema financiero a personas
tradicionalmente excluidas debido a los altos costos operativos que su inclusién representa para el
sistema tradicional. Por otra parte, los segundos han desarrollado nuevos canales a través de los
cuales ofrecer sus productos y atencidn a sus clientes.

Por otro lado, el pais ha tenido grandes avances en materia de inclusién financiera en los ultimos
afios que se evidencian en el aumento de 20,4 puntos porcentuales en el indicador de inclusién
financiera® presentado por Banca de las Oportunidades entre 2010 y 2019. Adicionalmente, por
segundo afio consecutivo, el pais ocupd el primer puesto en el Microscopio Global 2019 (The
Economist Intelligence Unit), el cual presenta una evaluacidon del ambiente para la inclusién
financiera en 55 economias.

El Reporte de Inclusién Financiera de Banca de las Oportunidades para el 2020, resalta la existencia
de una cobertura del 100% en los municipios del pais, asi como que 32 millones de adultos cuentan
con algun producto financiero, equivalente al 87,8% de la poblacidn adulta. Adicionalmente, resalta
que el 85,7% de los colombianos tienen al menos un producto de depésito con un establecimiento
de crédito, presentandose un crecimiento de 6,4 puntos porcentuales frente al afo anterior.

En este comportamiento, ha sido importante el desempefio de las Cuentas de ahorro de tramite
simplificado (CATS) y los depdsitos electrdonicos (DE), aumentando la proporcion de adultos que
cuentan con uno de estos productos a 22,3% y 31,9%, respectivamente. Esto sefiala que los
elementos electronicos han contribuido a incrementar el nivel de penetracidon financiera de
productos que permiten realizar pagos y transferencias de dinero.

Asi mismo, los productos de crédito han tenido un papel importante en el incremento de la inclusion
financiera en el pais. Las estadisticas del reporte ya mencionado muestran que a cierre de 2020 el

a internet mavil. En el segundo, se consideran a aquellos usuarios que no se obligan contractualmente a pagar
un cargo fijo, sino que acceden al servicio haciendo un pago que puede ser anticipado, denominados usuarios
prepago, o después del consumo del servicio, denominados usuarios pospago “. Tomado del Reporte de
Industria sector TIC 2015.

“El indice de Inclusidn Financiera se define a través del nimero de adultos con productos financieros en
relacion con la poblacién adulta proyectada por el DANE.
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35,1% de los adultos colombianos contaban con uno de estos productos vigentes, ubicando al
crédito como uno de los servicios de mayor relevancia y uso por parte de la poblacidon adulta del
pais.

Por otro lado, la informacion del Radar Fintech presentado por Finnovista en abril de 2020 muestra
que la oferta de esta industria se concentra principalmente en los servicios de pagos y créditos
digitales, representando el 22% y 24% de la oferta de servicios, respectivamente. Es importante
sefialar que, tras un crecimiento del 26% entre marzo de 2019 y abril 2020, los servicios de crédito
se sitlan por primera vez como lideres en la oferta Fintech.

De esta manera, es clara la importancia que los servicios de pagos y créditos tienen en Colombia,
tanto para los consumidores financieros como para las firmas e industrias oferentes de los mismos,
por lo que este documento presenta un primer acercamiento a los SFD con enfoque en estos dos
servicios.

Con relacién a las transacciones de pagos digitales en el pais, estas se asocian a pagos y
transferencias electronicas de dinero realizadas a través de teléfonos moviles, tabletas o
computadores, que permiten su procesamiento inmediato. Su importancia se relaciona con el
impulso que pueden dar a la inclusién financiera y la reduccion del uso del efectivo como
instrumento de pago por parte de los hogares y empresas. Asi mismo, su adopcion podria generar
mejoras en la seguridad, eficiencia e interoperabilidad de los sistemas de pago de bajo valor, los
cuales se relacionan con los pagos cotidianos de hogares, empresas o gobiernos realizados a través
de instrumentos de pago como los cheques, el efectivo, o las transferencias electrdnicas.

La interoperabilidad, entendida como la capacidad de diferentes sistemas, entidades, o proveedores
para conectarse tecnolégicamente entre si, resulta importante en los sistemas de pago pues facilita
a los agentes el envio y recepcién de pagos de cualquier otro agente con rapidez y bajo costos. Una
mayor interoperabilidad aumenta la cobertura de estos servicios y facilita también la inclusion
financiera (CGAP, 2016).

En cuanto a la adopcidon de estos pagos, el informe de transacciones digitales 2016-2019 del
Ministerio de las Tecnologias de la Informacién y Comunicaciones (MinTic) y la Cdmara colombiana
de comercio electronico muestra importantes crecimientos en el nimero y el monto de
transacciones de pagos digitales (compras y recaudos)® en el pais. En especifico, en el 2019 se
realizaron mas de 200 millones de transacciones, con un crecimiento de 48% con respecto al 2018.
Estas transacciones alcanzaron un valor de 143,5 billones de pesos, con un crecimiento del 30%
frente al 2018 (tabla 1).

Estos crecimientos en el nimero de transacciones y monto total de pagos digitales, en conjunto con
la disminucién de 36% entre 2016 y 2019 en el valor promedio de las transacciones, muestra que
los colombianos estan realizando cada vez mas transacciones cotidianas de menor valor a través de
internet.

5> El recaudo hace referencia a transacciones electrénicas relacionadas con pagos o recoleccién de dinero
como impuestos gubernamentales, servicios publicos, entre otros.



Tabla 1: Pagos Digitales
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Fuente: Informe de transacciones digitales 2016-2019.
MinTic y Cdmara Colombiana de Comercio Electrdnico.

A pesar de esta evidencia, el efectivo provisto por el Banco de la Republica al sistema de pagos sigue
siendo altamente usado por los colombianos. En su Reporte de sistemas de pagos 2020 esta entidad
informa que los resultados de la Encuesta de percepcion sobre el uso de instrumentos en los pagos
habituales en Colombia en 2019 sefialan al efectivo como el instrumento de pago mas utilizado en
el pais, representando un 88,1% en el nimero de pagos y 87,4% en su valor. Entre las caracteristicas
gue explican esta preferencia destacan la facilidad de uso, su amplia aceptacion, anonimidad y el no
requerimiento de validacidn sobre existencia de fondos ni redes para operar.

Esta persistencia del efectivo en los pagos de los colombianos contrasta con lo sefialado por la
literatura, que ha reconocido la relevancia de tener sociedades con menor uso de efectivo,
resaltando beneficios en la reduccién de actividades en economias sombra como la evasién de
impuestos, lavado de activos, trafico de drogas e informalidad (Immordino y Russo, 2017; Rogoff,
2014; 2016), asi como permite el ahorro en costos transaccionales, ganancias en eficiencia e impulsa
el crecimiento econdmico (Schmiedel et al., 2012).

Sobre la relacion entre el uso de medios de pago digitales y el uso del efectivo, Arango et al. (2019)
sefialan que los resultados en la literatura reciente son contradictorios. Sin embargo, en su trabajo
encuentran una relacion inversa y significativa del uso de los pagos digitales sobre la demanda de
efectivo. En el caso de Colombia, Arango et al. (2020) encuentran que las innovaciones
transaccionales de la industria financiera con relacién a pagos digitales han tenido un efecto
negativo importante en el uso de efectivo, lo que hace posible esperar que el incremento en el uso
de estos permita a la economia disfrutar de los beneficios de la reduccion del uso de efectivo
sefialados antes.

Respecto a los factores determinantes del uso de servicios de pagos digitales, la literatura sefiala
que los consumidores financieros digitales identifican como principales determinantes a la rapidez,
la facilidad de uso, la seguridad (privacidad y proteccion), accesibilidad, trazabilidad de pagos v el
mayor control de los gastos; mientras que, para los comerciantes ademas de los ya mencionados se



puede afiadir el potencial crecimiento del negocio, la retencidn de clientes y la reduccién en los
costos de operacién (Arango, 2017 ; Liu, 2019).

Por otro lado, se resaltan como principales limitantes del acceso, uso y aceptacién de estas
herramientas a las barreras sociales y culturales, que se reflejan en bajos indicadores de educacién
financiera, poco conocimiento del funcionamiento de los servicios, y la persistente informalidad
(Arango, 2017). Ademas, no solo el acceso, sino el uso y la permanencia dependen del conocimiento
y de la capacidad de aprendizaje en el proceso, lo que puede reforzar o desincentivar la inclusidn
financiera (Roa, 2014). Finalmente, se reconoce que la inclusién de herramientas digitales hace
necesario la provisiéon de educacidn tecnoldgica basica para que la facilidad de acceso sea efectiva
(Soutter et. Al, 2019; Asobancaria, 2018).

En cuanto al andlisis de los servicios de crédito digitales, en los ultimos anos la industria financiera
tradicional y las Fintechs han desarrollado productos que permiten a sus usuarios acceder al proceso
de solicitud y desembolso de créditos a través de sus teléfonos moéviles, tabletas o computadores.
La digitalizacion de este servicio ofrece a sus usuarios ventajas como la reduccién en tiempos de
solicitud, estudio y desembolso del crédito, y mayor facilidad de acceso al crédito, especialmente
en poblaciones con reportes previos en centrales de riesgo o con poca experiencia crediticia.

Es importante destacar que actualmente se presentan deficiencias en la calidad de la informacidn
sobre créditos digitales en el pais, relacionadas con su reporte y seguimiento. Estas deficiencias son
explicadas principalmente por que los productos de crédito digital desarrollados por el sistema
bancario aun son recientes, y a que la industria Fintech, al no estar sujeta a supervision y regulacion,
no hace un reporte periddico y agregado de sus estadisticas. Sobre esto ultimo, es necesario aclarar
que esta industria al no realizar captacidon de recursos no se encuentra sujeta a supervision por parte
de la Superintendencia Financiera de Colombia, lo que hace que no deba reportar esta informacion,
y no permite conocer con certeza la magnitud de los créditos digitales con relacién al crédito
otorgado por el sistema financiero y la actividad econémica en Colombia.

Sin embargo, la informacion disponible a través de comunicaciones por parte de los prestadores de
este servicio sefiala que en 2017 la industria Fintech realiz6 100.000 desembolsos® por créditos
digitales, mientras que las entidades financieras como Davivienda y Finandina reportan
desembolsos por valores de 630 y 65,8 miles de millones de pesos en sus productos de créditos
digitales para el afio 2018, lo que representa 2.8% y 0,3% de sus carteras de crédito. Esto seiiala que
el crédito digital en la economia colombiana ha ganado participacién, pero sigue representando una
porcién pequefia de la cartera de crédito de las entidades financieras, lo que es explicado por la
reciente disposicién de estos productos a partir del ano 2018.

Es importante destacar que con este incremento en la oferta de productos de depdsito y crédito se
ha podido ampliar la cobertura de la poblacién adulta del pais que puede disfrutar de los beneficios,
pero también que estd expuesta a potenciales riesgos asociados con los mismos. Ante lo anterior,
el Banco de la Republica de Colombia (2018) ha sefialado que la rapida innovacidn y crecimiento de
opciones digitales hace necesario el monitoreo de sus cambios, y hace pertinente generar una

6 Ver mas en: https://www.colombiafintech.co/novedades/las-predicciones-para-los-creditos-en-linea-en-el-
2018
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discusidn en torno a los beneficios y riesgos potenciales relacionados con la adopcién de servicios
financieros digitales, los cuales son de especial interés para consumidores y el banco central.

En este sentido, el seguimiento del uso, beneficios y los riesgos asociados a SFD son relevantes para
el banco central de Colombia no solo por su relacién con la politica monetaria y el cumplimiento de
su principal objetivo’, sino por los efectos que una mayor adopcién de estos servicios pueda tener
sobre el desarrollo de sus funciones relacionadas con la estabilidad financiera y el correcto
funcionamiento de los sistemas de pagos del pais.

Estos productos pueden llegar a tener efectos positivos sobre la politica monetaria y sus objetivos
en Colombia. Los SFD podrian incrementar la efectividad de la politica monetaria debido tanto al
incremento de los agentes que se ven afectados por la misma, como a la generacién de cambios en
el comportamiento de las firmas y hogares en la economia (Levine, 2005; Mehrotra & Yetman,
2015). La literatura también sefiala que una mayor inclusidn financiera, la cual puede alcanzarse con
un mayor uso de SFD, puede generar un impulso al crecimiento econémico y reduccion de la pobreza
cuando la poblacién mds vulnerable tiene acceso a los servicios financieros adecuados.

En cuanto a la estabilidad monetaria y financiera, Mehrotra & Yetman (2015) resaltan que una
mayor inclusién financiera podria tener efectos importantes dependiendo de su adopcién. Los
autores resaltan que el incremento en el nimero de depositantes y un incremento en la
diversificacion del crédito en la economia pueden contribuir a la estabilidad financiera. Sin embargo,
un incremento en la adopcidn de SFD y la inclusién financiera también podria traer riesgos sobre la
estabilidad financiera, los que principalmente se relacionan con la posibilidad de que se presente
un crecimiento rapido del crédito y el crecimiento de sectores no regulados en el sistema financiero.

Teniendo en cuenta lo anterior, este documento presenta una caracterizacion de los servicios de
pago y crédito a los que es posible acceder de manera digital en el pais, y presenta riesgos
potenciales para el consumidor financiero, los proveedores de servicio y la banca central. Asi mismo,
presenta algunas medidas que pueden promover el aprovechamiento de los beneficios asociados a
los SFD y hacer frente a los riesgos potenciales identificados.

De esta manera, el documento se dividird en siete secciones, siendo la primera de ellas esta
introduccion. En la segunda seccidn se presenta una descripcidn y evidencia de los avances recientes
en tecnologia, inclusion financiera y el uso de canales de pagos en el pais. La tercera seccidn
presenta el panorama actual de servicios de pagos y créditos digitales. En la cuarta seccion se realiza
una caracterizaciéon de los productos relacionados con pagos y créditos digitales, la cual permite el
analisis los riesgos potenciales que enfrentan los consumidores, oferentes y el banco central en la
quinta seccién. Finalmente, se presentan ideas sobre el fortalecimiento de los servicios financieros
digitales y el manejo de riesgos, y las conclusiones.

Il. Evolucidn Digital, Inclusion Financiera y Canales de Pago

Frente a la adopcidn de servicios digitales y la transformacién de los sistemas de pago, se destacan
tres aspectos que han tenido un papel preponderante en el aumento de su aceptacion y uso: la
evolucidn digital, avances en términos de inclusion financiera y el desarrollo en los canales de pago.

7 En Colombia, el principal objetivo de la politica monetaria del Banco de la Republica es mantener un nivel
de inflacidn bajo y estable, acorde con el maximo nivel sostenible de crecimiento del producto y el empleo.
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Esta seccion plantea algunos datos relacionados primero con la evolucion digital, entendida como
el uso de dispositivos y conexion a internet, con los cuales se ha ampliado la cobertura y acceso a
los servicios financieros de manera mas sencilla y rdpida, seguido, por una descripcion de los
avances en inclusién financiera, y finalmente presenta el comportamiento reciente de los canales
de pago en el pais y su relacién con los servicios financieros digitales.

a. Evolucidn Digital

En los Ultimos afos se ha presentado un incremento en la disposicién y uso de herramientas digitales
en el pais. Los datos del Ministerio de Tecnologias de la Informacion y las Comunicaciones de
Colombia (MinTIC), sefialan un registro de 13,6 millones de usuarios de internet movil por
suscripcion, 19 millones de usuarios de internet mévil por demanda® (abonados), y 7,7 millones de
accesos fijos a internet para el 2020, con crecimientos en el periodo 2014-2020 de 144%, -11% y
51%, respectivamente (tabla 2).

Tabla 2: Nimero de usuarios internet
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Fuente: Ministerio de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones de Colombia (MinTIC)

Estos resultados, son consistentes con la continuidad del Plan Vive Digital, dirigido desde el afio
2010 por MInTIC, el cual ha permitido el impulso de la cobertura de internet en el pais con un
enfoque que busca reducir la pobreza y generar empleo y oportunidades. Entre los objetivos de este
plan, se destaca el de convertir al pais en lider en el desarrollo de aplicaciones para sectores con
alto impacto en la reduccion de pobreza, relacionadas con temas como el teletrabajo, la educacién,
el entretenimiento, servicios en linea y el comercio electrdnico.

& De acuerdo con MINTIC: “El andlisis de internet movil se aborda teniendo en cuenta los dos mercados de
este servicio: Internet mavil por suscripcion e internet mévil por demanda. El primero hace referencia a
usuarios que se obligan contractualmente a pagar un cargo fijo de manera periddica por el servicio de acceso
a internet movil. En el segundo, se consideran a aquellos usuarios que no se obligan contractualmente a pagar
un cargo fijo, sino que acceden al servicio haciendo un pago que puede ser anticipado, denominados usuarios
prepago”. Tomado del Reporte de Industria sector TIC 2015.
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Adicionalmente, la informacion de la Encuesta Nacional de Calidad de Vida (DANE,2018), sefalan
qgue en 2018 un 72,2% de la poblacion colombiana mayor a 5 afios disponia de un teléfono celular,
teniendo un crecimiento de 4,9 puntos porcentuales con relacion al afio 2013. Ademas, se destaca
gue cerca del 80% de estos teléfonos son teléfonos inteligentes, lo cual permitiria a sus usuarios el
acceso a internet.

Tabla 3: Tenencia de teléfono celular
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Fuente: Encuesta nacional de calidad de vida, DANE.

Estos avances en conectividad en el pais han concedido a la poblacién la posibilidad de hacer uso de
servicios financieros a los que tradicionalmente no accedian por razones como la ubicacion
geografica (poblacidn rural), la dificultad de acceso, o los tiempos necesarios para su uso. Esto ha
sido impulsado por el aprovechamiento de estos nuevos canales por parte de los oferentes de
servicios financieros, lo que ha promovido una mayor facilidad para realizar pagos y acceder al
crédito, a la vez que reduce los costos operativos relacionados con la vinculacion y el mantenimiento
del consumidor que los canales tradicionales representan.

b. Inclusion Financiera

También se ha observado un progreso significativo en materia de inclusion financiera en el pais. Los
resultados de Banca de Oportunidades (BoP), evidencian un incremento de 25,5 puntos
porcentuales en el indicador de inclusidn financiera® entre 2010 y 2020 (tabla 4). Esta evidencia es
resultado de la puesta en marcha en el afio 2006 de la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera y
la politica de Inclusién Financiera llamada Banca de las Oportunidades, a partir de la cual se cred un
programa del Gobierno Nacional con mismo nombre. La creacién de este programa tiene como
objetivo crear las condiciones necesarias para promover el acceso al crédito y demas servicios
financieros de la poblacién de menores ingresos, las Mipymes y emprendedores en el pais, para con

°El indice de Inclusién Financiera se define por el nimero de adultos con productos financieros en relacién
con la poblacién adulta proyectada por el DANE.
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ello reducir la pobreza, promover la igualdad social y estimular el desarrollo econdmico en
Colombia.

Tabla 4: Inclusion financiera
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Fuente: Banca de las Oportunidades (2021), Reporte de Inclusidon Financiera 2020

A través de esta politica y su fortalecimiento en los planes nacionales de desarrollo, el gobierno
nacional ha puesto en marcha diferentes iniciativas con el objetivo de ampliar la cobertura
geografica y crear productos con menores costos y requisitos de acceso. Entre las iniciativas se
destaca la creacion de Corresponsales Bancarios (CB), tras identificar que en 2006 solo 71% de los
municipios del pais tenia presencia bancaria, pero esta era de solo 25% si se excluye el Banco
Agrario. Teniendo en cuenta esto, se autorizd a los establecimientos de crédito a celebrar contratos
de corresponsalia con terceros no financieros para prestar servicios financieros a través de ellos,
con el fin de llegar a zonas en las que la operacién de canales tradicionales era costosa.

La informacién del programa Banca de las Oportunidades, ha sefialado que la implementacion de
CB permitié que la presencia de instituciones financieras en los municipios del pais incrementara a
valores del 100% en 2015, contando en 2020 con 232.202 CB en el pais, los cuales presentaron un
crecimiento promedio anual de 46,1% con respecto a 2019.

Adicionalmente, el reporte de Inclusion Financiera (2020) de BoP sefiala que se ha presentado una
transformacion tecnoldgica y digitalizacién de servicios financieros como resultado de los cambios
en el comportamiento del consumidor. Sobre este comportamiento, se destaca una mayor
conectividad y la modificacion de sus expectativas y necesidades en relaciéon con la agilidad,
omnicanalidad y adaptabilidad de los servicios.

Esto ha hecho necesario que tanto agentes tradicionales y nuevos especializados retnan esfuerzos,
ofreciendo herramientas que permitan cubrir dichas necesidades, permitiendo incrementar el
acceso y uso de servicios financieros (inclusion financiera) particularmente en poblaciones que
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tradicionalmente se encontraban excluidas debido a sus condiciones socioecondmicas, geograficas
y altos costos operativos asociados con el sistema tradicional.

Lo anterior ha sido impulsado por la Unidad de Proyeccion Normativa y Estudios de Regulacion
Financiera (URF) y la Superintendencia Financiera de Colombia, quienes han realizado ajustes al
marco regulatorio en aras de promover una oferta de servicios financieros mas incluyentes. Dentro
de estos ajustes, cabe destacar la facilitacién de tramites con la creaciéon de cuentas de ahorro
electrénicas (CAE), las cuentas de ahorro simplificado (CAT), los depdsitos electrénicos (DE) y las
Sociedades Especializadas en Depésitos Electrénicos (SEDPE) que permiten la integracion
tecnoldgica y cubrir las necesidades de los consumidores.

La existencia de estas cuentas y las SEDPE han promovido la oferta de servicios digitales para el
procesamiento pagos y la transferencia de dinero de manera inmediata en el pais, destacdndose
innovaciones como Nequi, DaviPlata o Movii. Esto también ha generado que los consumidores
financieros dispongan de una alternativa para realizar sus pagos cotidianos con mayor seguridad y
menores costos monetarios y en tiempo, lo que ha apoyado la inclusidn financiera en el pais.

c. Canales de Pago

Recogiendo lo anterior, es posible ver que los avances en tecnologia e inclusion financiera han
permitido que la poblacion, empresas e instituciones colombianas incrementen su acceso y uso a
servicios financieros, lo que ha generado también el uso de nuevos canales de pago. En especifico,
la informacion reportada por la Superintendencia Financiera sobre las operaciones realizadas por
clientes de instituciones vigiladas'’, sefialan importantes avances en el monto y volumen de las
transacciones en canales digitales como lo son internet y la telefonia mévil, acompafiado de una
disminucién en el uso de canales tradicionales como las oficinas bancarias (tablas 5y 6).

En el caso del nimero de las transacciones, se evidencia un incremento en la participacién del canal
de telefonia mévil, el cual ha alcanzado una participacién de 16% sobre el total en 2020, mientras
que el canal de oficinas redujo su participacion al 8,7%. Con respecto al monto de las transacciones,
el canal de internet ha tenido un importante crecimiento alcanzando una participacion de 45% en
2020, reemplazando a las oficinas, que redujeron un 25% su participacién, como el canal mds
importante.

10 Las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia que deben remitir la informacién
son: los establecimientos bancarios, las compafias de financiamiento, las cooperativas financieras, las
administradoras de sistemas de pago de bajo valor, las sociedades especializadas en depésitos y pagos
electrénicos SEDPE y el Banco de la Republica.
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Tabla 5: Participacion por nimero de operaciones monetarias
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Fuente: Informe de operaciones. Superfinanciera.

Tabla 6: Participacion por valor de operaciones monetarias
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De esta manera, se hace evidente la transformacidon en la manera como se estdn realizando los

pagos en el pais, destacandose el importante incremento en el nimero y valor de las transacciones
que se realizan a través de canales digitales. Este incremento puede ser explicado por la aparicién
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de nuevos productos digitales y su mayor facilidad de uso para los usuarios, incluso pudiendo reducir
el costo que estos enfrentan al realizar transacciones.

La investigacidon que se presentard mas adelante ha permitido identificar que un amplio nimero de
productos de pagos digitales permiten a sus usuarios realizar transacciones sin costo o con menores
costos que los tradicionales. Adicionalmente, muchas de estas transacciones sin costos permiten al
usuario realizar pagos y enviar dinero desde y hacia cuentas de entidades financieras distintas a la
suya, lo que también incentiva su uso y contribuye a la interoperabilidad del sistema de pagos de
bajo valor.

lll. Actualidad de los Pagos y créditos digitales en Colombia

Teniendo en cuenta la relevancia de los avances en tecnologia, inclusion financiera y el uso de
medios digitales para realizar pagos y obtener crédito en el pais, en esta seccidn se describe el
entorno de estos servicios, resaltando el papel de los oferentes, las caracteristicas de los productos
disponibles, y los servicios que estos ofrecen los usuarios.

Primero es fundamental comprender la naturaleza de los productos financieros relacionados con
pagos digitales. Anteriormente se mencionaron las Cuentas de ahorro de tramite simplificado
(CATS), los depdsitos electronicos (DE) y las cuentas de ahorro electrénico (CAE) de forma general,
pero es relevante entender la funcionalidad de estas alternativas, por lo que a continuacién se
presentan algunos detalles.

Las CATS son cuentas de ahorro con un tramite de apertura mas sencillo, las cuales generalmente
no tienen o tienen cuotas de manejo muy bajas, y a las que es posible acceder desde un dispositivo
movil sin necesidad de contar con una tarjeta débito o crédito fisica. En cuanto a los DE, se
diferencian de las anteriores en la medida que no son cuentas de ahorros o corrientes por lo que no
suelen generar intereses y estan asociadas a un aplicativo movil, lo que permite a los usuarios
transferir dinero y acceder a otros pagos en linea desde su celular, de manera rapida y menos
costosa, ejemplos de estos productos son Daviplata o Movii. Por otra parte, las CAE son cuentas de
ahorro que permiten acceder a los fondos a través tanto de una tarjeta débito como por dispositivos
moviles y fueron disefiadas para un sector poblacional beneficiario de programas sociales, como lo
es el nivel uno del SISBEN o Familias en Accion.

Por otro lado, el sistema financiero tradicional y los bancos comerciales hacen parte de los
prestadores de productos que han permitido transacciones digitales de pago. Estas instituciones
han impulsado el desarrollo de pagos electrénicos con la creacién y operacion del sistema ACH
Colombia y el lanzamiento por parte de este del botén de Pagos Seguros en Linea (PSE), el cual ha
tenido un crecimiento importante en el niUmero y valor de las operaciones, registrando en 2018 un
valor promedio diario de 720 miles de millones de pesos, alcanzando un crecimiento promedio anual
de 21,4% entre 2011 y 2018 (Banco de la Republica, 2019). Ademas, este botdn es usado por otras
herramientas que llevan a cabo transacciones de manera digital, permitiendo la interoperabilidad
de los diferentes sistemas de pagos de bajo valor en el pais.
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Adicionalmente, desde ACH Colombia se ha desarrollado Transfi ya, una plataforma que permite a
usuarios de entidades financieras!! e iniciativas digitales asociadas como Movii, Daviplata y Nequi,
realizar de manera facil, segura y sin costo, transferencias inmediatas de dinero desde aplicativos
moviles. A septiembre de 2021, los usuarios pueden realizar un maximo 5 transferencias diarias con
un monto maximo de $250.000 cada una.

Las instituciones financieras también han desarrollado avances en banca mdvil, la cual ofrece a sus
clientes el acceso a servicios bancarios en dispositivos mdviles. En la banca mavil el usuario accede
a la consulta de saldos y movimientos, pago de compras, transferencias entre cuentas de entidades
bancarias, pago de servicios publicos y privados, pago de sus productos bancarios (crédito y tarjetas
de crédito), recargas a celulares y contratacién de nuevos productos, usando mensajes de texto,
aplicaciones mdviles o la pagina web de su banco.

Ademas, se han desarrollado productos digitales en asociacién con la industria fintech entre los que
destacan Daviplata del banco Davivienda y Nequi del Banco de Colombia (Bancolombia). La principal
innovacién de estos productos es que ofrecen a sus usuarios acceso al sistema financiero sin
requerimiento de cuenta de ahorro tradicional ni tarjeta débito, lo que permite la promocion de la
inclusion financiera a través de servicios similares a los de la banca movil, entre los que se
encuentran: realizar y recibir giros nacionales, recibir giros internacionales, recargas de celular,
retiros de dinero y el pago de servicios publicos y privados.

En cuanto a Nequi, es importante destacar que ofrece sus servicios a través de la apertura de una
cuenta de ahorros digital de caracter CAT, lo que lo ha ubicado como el primer neobanco del pais.
Este desarrollo es el resultado de la digitalizacion de la banca y permite al cliente tener bolsillos de
ahorro, realizar pagos a través de PSE, tener una tarjeta de crédito digital para realizar compras en
linea, recibir pagos de ndmina y préstamos por parte de Nequi.

Por su parte, a través de una cuenta de depdsito electrénico, los usuarios de Daviplata pueden
acceder a servicios de transferencia de dinero desde y hacia cuentas Daviplata o del Banco
Davivienda, compras desde la aplicacién en comercios o en linea, recibir consignaciones en efectivo
en oficinas Davivienda, retirar dinero en cajeros automaticos de la red Davivienda y puntos aliados,
y realizar pagos de servicios publicos en linea.

Otra de las innovaciones en las que tienen participacién los bancos del pais son las billeteras
digitales, las cuales se caracterizan por ser un medio 100% digital y funcionar a través de una
aplicacion mévil. En este caso, ofrecen a los clientes la opcidn de digitalizar sus tarjetas de crédito,
débito y prepagadas al inscribirlas en una aplicacion. Como resultado, el cliente tiene la capacidad
de pagar en establecimientos comerciales con sus tarjetas a través de su celular. Entre estas
iniciativas en el pais se destacan BBVA Wallet, Billetera Mdvil de Bancolombia, Aval Pay, DaviPay y
Billetera Colpatria.

Asimismo, durante Julio del 2019 entré en funcionamiento la primera Sociedad Especializada en
Pagosy Depésitos Electronicos —SEDPE-. Estas entidades podran captar recursos del publico a través
de productos 100% digitales y ofrecer servicios como: el pago de facturas, compras en linea con una

11 Al mes de septiembre de 2021 las entidades asociadas son: Bancolombia, Davivienda, Banco de Bogot4,
Banco Caja Social, Banco AV Villas, Banco Serfinanza, Banco Itad, Banco Cooperativo CoopCentral, y Confiar
Cooperativa.
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tarjeta débito prepago recargable, recargas de celular, transferencias de dinero y remesas.
Adicionalmente, con la creacidn de un depdsito electrénico los usuarios pueden acceder a una
cuenta de manera agil, que pueden recargar en puntos Baloto y Moviired y en la que se pueden
guardar hasta 3 SMMLYV sin pagar el impuesto a las transacciones financieras (4 x 1000).

También se pueden reconocer servicios digitales de pagos ofrecidos por empresas de mensajeria y
apuestas, como Efecty, Su Red, o Baloto. Estos productos ofrecen a sus clientes la oportunidad de
realizar pagos de servicios publicos y privados, y realizar o recibir giros de dinero a través de internet.
Como particularidad, los servicios de pagos y transferencias ofrecidos de manera digital por estas
empresas requieren que sus usuarios dispongan de una cuenta bancaria tradicional habilitada para
realizar pagos virtuales, y hacen uso del botdn de pagos PSE.

Adicionalmente, la empresa de entregas y domicilios Rappi ha desarrollado en alianza con el banco
Davivienda la herramienta Rappy Pay que permite a los usuarios realizar compras en linea, transferir
dinero a través de la plataforma y a cuentas de bancos, pagar servicios publicos y privados, a través
de una cuenta de depdsito electrénico que aprovecha la plataforma de Daviplata. Asi mismo, los
usuarios pueden solicitar sin costo una tarjeta débito y una tarjeta crédito que pueden utilizar en
compras tradicionales y en linea.

Por otro lado, es importante destacar el papel de industria Fintech, la cual se caracteriza por brindar
servicios financieros usando avances tecnoldgicos con el fin de ser un intermediario entre el sistema
financiero y sus usuarios. Esta industria ha desarrollado productos de pago digital que han estado
dirigidos a publicos excluidos del sistema financiero caracterizados por tener ingresos bajos,
reportes de riesgo o cuya inclusion representa altos costos transaccionales para el sistema
financiero tradicional. Es relevante resaltar que algunos productos descritos antes, como Nequi,
Daviplata, Rappi pay, las SEDPE, y algunas billeteras electronicas'? hacen parte de esta industria.

En la industria Fintech también se destacan las Pasarelas de Pagos, las cuales han ganado
participacion a partir del desarrollo del comercio electrénico, en el cual se presenta la necesidad por
parte de los comercios de disponer de plataformas que les permitan aceptar pagos electrénicos. La
Unidad de Regulacidon Financiera (URF) sefiala que la experiencia de mercado de estas pasarelas les
ha permito ofrecer otros servicios a los comercios como el monitoreo y deteccién de fraude,
permitiéndoles ser mas atractivas para comercios grandes como las aerolineas.

En este marco, se han creado 2 tipos de pasarelas. El primer tipo se conoce como “Gateway” y se
encargan del procesamiento de pagos electrénicos a través del enrutamiento de los pagos a las
redes de tarjetas (Credibanco o Redeban) o a la ACH Colombia cuando el pago se realiza via PSE. En
este caso, los comercios deben también tener un contrato con un banco para conectarse al sistema
de pagos y recibir en una cuenta bancaria la transferencia de recursos.

El segundo tipo de pasarela son las de modelo agregador, las cuales nacen de la oportunidad de
vincular a los pagos electrénicos a empresas nacientes o cuyos montos de transaccion resultaban
bajos para que los bancos se interesaran en ellas. La principal caracteristica de esto tipo de pasarela

12 En 2019 se desarrolld la billetera Tpaga con el fin de facilitar el pago a través de tarjetas crédito y débito de
servicios de transporte publico (taxi) en el pais. Este servicio propende incrementar la disminucion del uso de
efectivo, lo que permite una mayor seguridad a los taxistas, e incrementar la inclusién financiera de esta
poblacidn.
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se presenta en que ofrecen a los comercios una solucidn tecnolégica para conectarlos a la red, el
procesamiento de los pagos y recaudo de estos a su nombre, recibiendo una comisién por estos
servicios. En este caso, los recursos son recibidos por la pasarela agregadora en una cuenta bancaria,
y esta se encarga de distribuirlos a los comercios.

De esta manera, a través de estas pasarelas los comercios ofrecen a sus clientes la posibilidad de
realizar pagos de manera segura y agil a través medios digitales, usando PSE, y tarjetas de crédito o
débito. Entre las pasarelas destacadas en el pais se encuentran PayU Latam, Mercado Pago y Paypal.

Asi, los avances hechos en estrategias electrdnicas y digitales aportan al desarrollo de un sistema de
pagos agil, eficiente, seguro y con menores costos y tiempo de realizacion para sus usuarios, lo que
contribuye al incremento en la eficiencia, inclusiéon financiera y la formalizacién de la economia, las
cuales son piezas importantes para un mayor crecimiento econémico y bienestar social.

En cuanto a los servicios digitales de crédito, los avances en el pais son mas recientes y su desarrollo
también ha tenido como actores principales a la industria fintech y al sistema financiero tradicional.
Estos actores tienen productos que ofrecen a los consumidores financieros una mayor facilidad de
acceso al crédito, lo que se evidencia en la disminucidn de los tiempos, nimero de tramites y
documentos necesarios para la solicitud, estudio y desembolso del crédito.

Sobre la industria fintech, es posible reconocer iniciativas como Lineru, Credissimo, Kredicity, entre
otros. Estas alternativas ofrecen crédito a sus consumidores a través de un proceso totalmente en
linea al que el usuario puede acceder usando medios electrénicos como su computador, celular o
tabletas electrdnicas, y en el que se incluye la opcidn de realizar pagos periddicos en linea a través
de herramientas como PSE y las pasarelas de pago.

Los productos desarrollados por esta industria tienen como objetivo ofrecer acceso a crédito en
plazos cortos, a usuarios que normalmente se encuentran excluidos del sistema financiero
tradicional, debido a que representan un alto costo para el mismo o porque se caracterizan por no
tener o tener una mala historia crediticia.

Por otro lado, las iniciativas de la banca tradicional se han dirigido a ofrecer a sus clientes acceso a
créditos de forma digital aprovechando el desarrollo de la banca mévil, la cual permite reducir
costos transaccionales y ofrecer desembolsos y pagos de manera agil. Estos productos se
caracterizan por ofrecer un mayor monto y plazo que los desarrollados por la industria fintech.

A pesar de que estos créditos ofrecen al usuario montos y plazos mayores y reducen sus costos
transaccionales, alun se presentan restricciones de acceso al crédito digital ofrecido por la banca
tradicional, debido a la existencia de requisitos como tener una cuenta en el banco en el que se
solicita el crédito (ser cliente), un buen historial crediticio, un monto minimo de ingresos o el
cumplimiento de condiciones laborales.

Teniendo en cuenta lo anterior, en la siguiente secciéon se presenta una caracterizacion de los
servicios de pagos y créditos digitales prestados en el pais para posteriormente analizar los
beneficios y riesgos asociados a los mismos desde el punto de vista de sus principales actores:
consumidor financiero, oferentes y banca central.
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IV. Caracterizacion de los servicios financieros digitales

Con base en un ejercicio de seguimiento y consulta de la informacidn disponible via internet por
parte de los oferentes de los SFD, en esta seccidn se presentan las principales caracteristicas de los
servicios digitales de pago y créditos en el pais. Es importante resaltar que este ejercicio se realizo
haciendo consultas a sitios web relacionados con la oferta de SFD y simulaciones de solicitud de
estos servicios, con el objetivo de que la informacién obtenida fuese lo mas cercana posible a la que
un consumidor financiero puede tener al acceder a estos servicios.

a. Pagos Digitales

Con relacién a los servicios de pagos digitales descritos antes, se ha recolectado informacion
relacionada con sus costos y requisitos de uso, y sobre la atencién y proteccién al consumidor
financiero para los principales oferentes, con el objetivo de analizar su funcionamiento y riesgos
potenciales.

Con respecto a los costos de uso de estas alternativas, se han encontrado diferentes tarifas. En
principio, es posible identificar de manera general la gratuidad para el acceso por parte de los
consumidores financieros a algunos servicios como la apertura de cuentas de ahorro, el acceso a
aplicativos moviles o a paginas web para realizar transacciones o consultas.

En el caso de las opciones ofrecidas por la banca tradicional es importante destacar que se
relacionan principalmente con la banca mdvil y las billeteras digitales. En este caso, los usuarios de
las entidades bancarias pueden acceder a servicios de pago a través de estas herramientas sin
enfrentar costos adicionales a los relacionados con sus servicios contratados, como son cuentas de
ahorros o tarjetas débito y crédito. Sin embargo, podrian enfrentar algunos costos tradicionales al
realizar o recibir a través de medios digitales transferencias de dinero entre distintas instituciones
bancarias, los cuales se encuentran en niveles entre S0 y $7.500 y su cobro se encuentra
principalmente relacionado a transferencias a terceros o cuentas en bancos diferentes al de origen
de los fondos.

En este ambito, las innovaciones de esta industria podrian ayudar a reducir los costos que enfrentan
sus usuarios, incluso llegando a ofrecerlos de manera gratuita. En particular, la creacién de Transfi
Ya por parte de ACH Colombia permite a los usuarios de algunas entidades y aplicativos moviles
acceder a transferencias de dinero sin costo. Lo anterior hace importante su expansion tanto en el
numero de entidades que ofrecen el servicio, como en el monto y nimero de transacciones
procesadas por dia, siempre que permitiria expandir dicha gratuidad en las tranferencias para los
consumidores financieros.

En cuanto a las Fintech, antes se resaltaron iniciativas como Movii, Nequi, Daviplata y Rappi Pay que
permiten realizar pagos usando herramientas digitales y los costos de sus usos enfrentados por los
usuarios. En este caso, se ofrecen transacciones de pago o transferencias de manera gratuita, con
algunas excepciones como las transferencias realizadas desde portales empresariales, las cuales
podrian asociarse a pagos de ndmina o proveedores y tienen un costo de $3.260 cada una. Asi
mismo, en algunos casos los usuarios enfrentan costos asociados a la realizacion de depésitos por
parte de terceros a sus cuentas, los que se ubican en un monto de $3.800.
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Adicionalmente, los usuarios pueden enfrentar costos por el retiro de su dinero de las plataformas.
En este caso, se presentan costos para los usuarios asociados al retiro de fondos, ya sea a través de
puntos aliados o cajeros electrénicos de instituciones financieras. En especifico, estos costos se
encuentran en valores entre $2.000 y $21.000 por transaccidn, y su incremento se relaciona con
retiros a través de red de cajeros de algunas instituciones.

Por otro lado, es posible resaltar que en el funcionamiento de algunas herramientas de la industria
Fintech los costos son enfrentados por los receptores de pagos. Este es el caso de servicios, a través
del cuales los comercios pueden realizar un registro en la plataforma para recibir pagos de sus
clientes. En este caso, los comercios enfrentan un costo de $500 + IVA por cada transaccién
procesada, sin importar su monto.

Esta caracteristica también esta presente en las pasarelas de pago desarrolladas por esta industria,
en las que los comercios receptores de pagos deben enfrentar costos por el procesamiento de estos.
De esta manera, se ha encontrado que las tarifas por transaccién cobradas por pasarelas del modelo
agregador a los comercios son compuestas, teniendo un componente fijo entre $800 y $1.050, y un
componente variable que se encuentra entre 2,68% y 5,4% del valor de la transaccion.

En el modelo de pasarela gateaway, se presenta la posibilidad a los comercios de acceder a
mensualidades o paquetes con un nimero de transacciones, los que les permiten encontrar la mejor
opcidn teniendo en cuenta su volumen transaccional. En este caso, el ejercicio realizado no ha
permitido obtener informacidén concreta sobre sus costos, debido a que las pasarelas dirigen a los
interesados a contactarse con un asesor comercial. Sin embargo, ha sido posible identificar que, en
al menos en una de estas, sus paquetes presentan costos que inician desde $240 a $760 mas IVA
por transaccion.

La existencia de estos costos para los comercios receptores de pagos puede convertirse en un
importante limitante de la aceptacion y uso de pagos digitales, y un determinante en la prevalencia
del uso de efectivo por parte de las empresas y publico para realizar sus pagos en la economia
colombiana (Arango et al., 2017).

Con relacién a esta realidad, Arango & Betancourt (2020), usando informacion de una encuesta
realizada en 2018 a comercios que aceptan efectivo y medios electrdnicos de pago®® en Colombia,
han encontrado que los costos totales de recibir pagos electrénicos pueden superar en una
importante magnitud a los costos relacionados con la aceptacién de pagos en efectivo.

Asi mismo, se encuentra que el efectivo es el instrumento de pago menos costoso para realizar
pagos de funcionamiento por parte de las empresas encuestadas, seguido por las transferencias
digitales, de las cuales se resalta que sus costos variables pueden ser similares e incluso menores a
las del efectivo en el caso de empresas de un tamafio grande y mediano.

Al analizar de manera consolidada los costos de los comercios, tanto por recibir como realizar pagos,
los investigadores encuentran que los costos de los procesos bancarizados!* son 2,5 veces mas

13 Se definen los pagos electrénicos como aquellos realizados con tarjetas crédito, débito, y transferencias
electrénicas
14 Aquellos en donde hay asociada una cuenta bancaria o una linea de crédito con un banco para iniciar el

pago.
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costosos que los basados en efectivo, y sefialan que los Ultimos pueden representar un 11% del
margen de ganancia (antes de impuestos) de los comercios, mientras en el caso de los pagos
electrénicos podrian representar el 30% (Arango & Betancourt, 2020, p8).

Estos resultados permitirian esperar que los costos por gestidon de pago o por transacciones
presentes en productos de pagos digitales desarrollados por nuevas industrias, como las pasarelas
de pago, puedan limitar su uso y aceptacion por parte de los consumidores y comercios.

Por otro lado, es posible reconocer que, en la mayor parte de los casos, los requisitos que enfrentan
los consumidores para acceder a estos servicios son reducidos, y principalmente se encuentran
relacionados con ser mayor de edad o tener disponible un nimero de identificacion personal o
empresarial. Sin embargo, la disposicién de un producto como las cuentas de ahorro o corrientes
con el oferente de los servicios de pago digitales se ha convertido en un requisito importante y
generalizado en el sector financiero tradicional.

En el caso de las pasarelas de pagos impulsadas por la industria Fintech, se identifican requisitos
gue deben cumplir los comercios relacionados con el registro de su informacion, entre la que se
encuentra la disposicién de una cuenta bancaria en la que se reciba el recaudo de dinero por las
transacciones de pago, asi como la realizacién de un contrato con la(s) plataforma(s). Estos
requisitos, a diferencia de los costos destacados antes, podrian no limitar el uso de estas
plataformas por parte de los comercios en el pais.

En cuanto a la atencidn a sus usuarios, la mayor parte de los oferentes y productos cuentan con
canales virtuales de atencién, como lineas telefdnicas, correo electrénico, chats en linea y redes
sociales, o espacios web en los que los usuarios pueden registrar y encontrar soluciones a sus
preguntas, quejas o reclamos. Adicionalmente, de manera exclusiva en la banca tradicional, es
posible encontrar asistencia en sucursales y redes de oficinas. Sin importar el oferente, algunos de
estos canales de atencidn funcionan de manera restringida en horarios laborales, como lo son las
lineas telefénicas, mientras que otros permiten una atencién 24 horas, lo cual es una innovacion
relacionada a estos SFD.

Por ultimo, con respecto a la proteccién al consumidor, es posible resaltar que los productos
ofrecidos por la banca tradicional y las SEDPE se encuentran vigilados por la Superintendencia
Financiera de Colombia y los depdsitos de sus usuarios se encuentran protegidos por el Fondo de
Garantias de Instituciones Financieras (FOGAFIN). Asi mismo, en el caso de las SEDPE, no se
encuentran autorizadas para ofrecer crédito con los recursos recaudados de sus usuarios, lo que
permite que no se tomen riesgos con los depdsitos de sus clientes.

b. Créditos Digitales

Una de las principales innovaciones en el sector financiero ha sido la creacion de los créditos
digitales. Este producto se ha caracterizado por el aprovechamiento de la tecnologia para ofrecer a
las personas y empresas prestamos de dinero manera rapida, facil y segura, a través de paginas web
y aplicaciones moéviles. Con estos servicios se propone la eliminacién de los procesos de papeleo y
otros tramites caracteristicos del sistema bancario tradicional. Esto permite al usuario la reduccién
de los costos relacionados con el tiempo dedicado a la obtencion del crédito, como el destinado a
visitas a sucursales fisicas, la obtencion de documentos o tramites como el estudio de viabilidad, lo
que a su vez permite disponer del dinero en menor tiempo.
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En la consulta realizada a través de las pdginas web de los oferentes de estos servicios, se obtuvo
informacidn relacionada con el tipo de crédito ofrecido, sus plazos, los requisitos exigidos para
acceder a los préstamos y los costos tanto financieros como operativos que enfrenta el consumidor.

En el caso de los servicios de crédito digital ofrecidos por la industria Fintech a personas naturales,
se ha identificado que se ofrecen créditos con plazos inferiores a 30 dias y un plazo maximo de 12
meses, con montos maximos que generalmente alcanzan el valor de $1.000.000. En algunos casos
y bajo el cumplimiento de condiciones adicionales como haber solicitado un crédito previamente,
el monto puede ser hasta de $2.000.0000. De esta manera, estos productos de crédito pueden
caracterizarse como créditos de bajo monto, es decir como aquellos cuyo valor es menor a 4
SMLMV- (aproximadamente $3,5 millones)®.

Adicionalmente, como es de esperar, los requisitos solicitados a los consumidores son pocos y estan
relacionados con requerimientos para la comunicacidn con el usuario, como disponer de una linea
telefénica propia y un correo electrénico personal, o para la correcta prestacion del servicio como
el acceso y registro en una aplicacion moévil o la disposicidn de una cuenta de ahorros a la cual pueda
ser desembolsado el monto solicitado como préstamo.

En algunas ocasiones también se realiza un estudio de la informacién del solicitante. Sin embargo,
este no es considerado como un requisito debido a que el desembolso se realiza en menos de 24
horas, y al objetivo de esta industria dirigido a permitir el acceso a préstamos de bajo monto a
personas excluidas del sistema financiero tradicional, quienes cuentan con reportes en centrales de
riesgo, baja capacidad de pago o poca historia crediticia en el sistema financiero. Esto se evidencia
en sus paginas web, en las que se informa al consumidor que podra acceder al servicio a pesar de
encontrarse en uno de los casos anteriores.

En cuanto a los costos asociados al uso de estos servicios ofrecidos por la industria fintech, es posible
reconocer la existencia de costos financieros, y resulta importante la existencia de costos
transaccionales asociados al uso de la tecnologia. En el caso de los primeros, se ha encontrado que
en la mayor parte de estos servicios los consumidores encuentran ofertas con tasa de interés
efectiva anual cercana al 25%, con excepciones en las que se cobran tasas efectivas anuales del 14%
y 47,1%.

A pesar de que estas instituciones no son supervisadas por la Superintendencia Financiera de
Colombia, las tasas de interés cobradas por estos servicios son menores a las tasas de usura para las
modalidades de crédito de consumo y ordinario, y de bajo monto vigentes para septiembre de 2021,
las cuales corresponden a 25,79% E.Ay 48,63% E.A, respectivamente. De esta manera, se evidencia
que, en la mayoria de los casos, las tasas de interés cobradas por la industria Fintech son inferiores
a las correspondientes a las tasas mdximas permitidas en el sistema financiero tradicional para los
créditos de bajo monto, y cercanas a las mdximas permitidas para los créditos de consumo vy
ordinario, entre los que se encuentran las tarjetas de crédito.

Estos resultados permiten identificar que la industria Fintech ha ofrecido productos de crédito
digital con caracteristicas de crédito de bajo monto, pero con costos financieros (tasas de interés)

15 Bajo el Decreto 222 del 14 de febrero de 2020 de Inclusién Financiera, el Ministerio de Hacienda y crédito
publico amplié el monto a 4 SMLMV y permitié que no exista un plazo por ley para que un crédito sea
considerado de bajo monto, por lo que este puede ser pactado entre las partes interesadas.
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cercanos a los de créditos de consumo y ordinario en el sistema financiero tradicional, los cuales
son menores. Esto podria permitirles competir en el mercado financiero con productos de crédito
tradicionales como las tarjetas de crédito o los créditos de consumo, especialmente en poblaciones
interesadas en cupos de crédito bajos.

Adicionalmente, en el caso de los cobros de intereses por mora, la informacién encontrada es
bastante heterogénea siempre que algunas opciones cobran tasas un poco superiores a las cobradas
por el crédito (aprox. 27% E.A), mientras que otras exigen el cobro de la tasa maxima posible por
ley (usura vigente), y unas pocas iniciativas no ofrecen informacién sobre valor de los intereses
cobrados por mora.

Sobre los costos no financieros, se obtuvo informacion de costos asociados a seguros, el uso de
plataformas digitales o administracién, costos de aprobaciéon e impuestos. Estos costos, en
ocasiones se presenta a los consumidores como opcionales y resultan relevantes debido a que en
su mayor parte son intrinsecos a estos servicios digitales, lo que los hace novedosos y dificulta su
entendimiento e identificacidn para sus usuarios.

En cuanto a la carga financiera de estos costos, la informacién recolectada muestra que los
relacionados como costos para el uso de la plataforma digital y aprobacion rdpida de los créditos
pueden ser los de mayor relevancia. En el caso de los primeros, se presentan cobros desde $1.000
diarios por el uso de la plataforma, pasando por cobros de $50.000 por solicitud, hasta un monto
maximo de $960.000, en cuyo caso representaria el 48% del monto solicitado como crédito. Por
otro lado, los costos por aprobacion en corto tiempo se presentan cercanos al 25% del valor del
monto solicitado.

A pesar de que estos costos resultan opcionales para los consumidores, el pago por el uso de
plataformas permite el acceso a herramientas para la realizacidon de procesos de manera digital
como: la solicitud, el envié de documentos, seguimiento, firma de contrato, consulta de historial, o
realizar pagos del crédito manera digital. Esto implicaria que al no realizar estos pagos el usuario
deba hacer estos tramites de manera presencial, caso en el que se le advierte que su solicitud
tomara mas tiempo en procesarse, lo que genera que los usuarios pierdan los beneficios de un
crédito digital, como los relacionados con los menores costos de tiempo y agilidad en el proceso.

Lo presentado hasta aqui sobre los créditos digitales en la industria fintech, en especial las
caracteristicas de sus montos, plazos y tasas de interés cobradas permite esperar que los usuarios
usen estos créditos como herramientas para cubrir necesidades de financiamiento de corto plazo o
situaciones de emergencia, en las que tradicionalmente pudieron recurrir a medidas como
prestamos de dinero por parte de familiares o amigos, créditos “gota a gota” o los avances de
tarjetas de crédito en el caso de las personas bancarizadas.

Adicionalmente, despierta especial inquietud la informacién presentada con relacion a los costos
no financieros presentes en estas alternativas, siempre que estos podrian generar sobre costos
sobre los cuales los consumidores pueden tener poca conciencia. Esto, en conjunto con posibles
situaciones de urgencia y la oportunidad de acceder a créditos de manera rapida y fécil, pueden
llevar a la toma de decisiones erradas por parte de los consumidores, que generen efectos negativos
sobre su bienestar.
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Con base en lo anterior, es relevante que cada consumidor pueda identificar los costos financieros
y no financieros de las distintas alternativas de financiamiento de corto plazo, y tenga la capacidad
de hacer comparaciones de los beneficios y riesgos asociados a estas, de manera adecuada. Lo
ultimo, permitiria la toma de decisiones correctas en pro de minimizar efectos negativos asociados
a los servicios de crédito, lo que puede alcanzarse a través de la promocidn de la transparencia, y la
educacion financiera y digital en la poblacion.

Finalmente, se ha obtenido informacidn relacionada con las opciones ofrecidas a los consumidores
para realizar el pago del crédito y los canales de atencién al usuario de estas iniciativas. Sobre lo
primero, se encuentra que se ofrecen medios tanto digitales como presenciales para realizar pagos
aprovechando puntos de atencién de baloto, efecty, redes de supermercados o plataformas
electrénicas de pagos como PSE y PayU.

En cuanto a la atencidén de los usuarios, las iniciativas de la industria fintech presentan atencién a
través vias tradicionales como lineas telefénicas o la atencion presencial, la cual es complementada
con atencién a través de herramientas virtuales como pdaginas web, chats en vivo, correo electrénico
e incluso atencidn a través de la aplicacién de mensajeria WhatsApp.

Por otro lado, los bancos comerciales también han desarrollado productos de crédito en linea para
sus clientes, los cuales han permitido disponer de un nuevo canal de oferta en los que sus clientes
pueden realizar solicitudes de manera virtual y acceder a recursos de manera rapida y con menos
tramites que los créditos tradicionales. Lo anterior es relevante, debido a que genera menores
costos transaccionales para los consumidores financieros.

Sobre su funcionamiento, se encuentra que de manera general los créditos digitales ofrecidos por
la banca tradicional se caracterizan por ser créditos de consumo y libre inversion, los cuales
mantienen las caracteristicas de estos créditos tradicionales en cuanto a sus montos y plazos. En
particular, estos créditos ofrecen montos entre $1.000.000 y hasta $40.000.000, ajustandose a la
capacidad de pago del solicitante, y plazos desde 6 a 72 meses.

Asi mismo, es importante resaltar que, en algunos casos particulares y escasos, la banca tradicional
ofrece créditos digitales de bajo monto aprovechando el desarrollo tecnoldgico. En este caso sus
usuarios pueden solicitar este producto a través de herramientas como aplicaciones méviles o sus
paginas web.

En cuanto a los requisitos solicitados por la banca tradicional para crédito digitales de consumo, se
ha encontrado la permanencia de requisitos asociados a los créditos tradicionales, los cuales se
relacionan con el perfil de endeudamiento del cliente, el disponer de un producto de ahorro con la
entidad, requerimientos de niveles minimos de ingresos, tener una historia crediticia positiva, o
certificaciones relacionadas con su situacion laboral; mientras que en el caso de los créditos de bajo
monto la informacién disponible solo sefiala la necesidad de realizar la solicitud a través del
aplicativo mévil y disponer de una cuenta de ahorros activa con la entidad.

De esta manera, con base en la informacién recolectada es posible esperar que, a pesar de
permitirse la solicitud de manera digital, existen condiciones o requisitos para la solicitud de estos
créditos que pueden limitar los avances en el incremento del acceso al crédito en la poblacién vy la
reduccion de costos transaccionales para los usuarios. Adicionalmente, es relevante resaltar la
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ausencia de informacidn completa sobre los requisitos solicitados en el caso de crédito de digitales
de bajo monto.

Sobre la informacion relacionada con los costos financieros de estos servicios, se ha identificado que
las tasas de interés cobradas para créditos de consumo y libre inversién se encuentran relacionadas
con la capacidad de pago y el plazo seleccionado por el cliente. En este caso, estas tasas se
encuentran en niveles entre el 15,7% E.Ay 25,78% E.A, las cuales, como se espera, son inferiores a
la tasa de usura establecida por la Superintendencia Financiera de Colombia para el mes de
septiembre de 2021 del 25,79% EA. Por otra parte, la informacién relacionada con los costos por
mora no se reporta en todos los establecimientos, sin embargo, en la mayor parte de ellos se
encuentran cercanos a la tasa de usura.

Adicionalmente, en cuanto a los costos financieros asociados a las alternativas digitales de crédito
de bajo monto ofrecidas por el sector bancario tradicional, es importante sefalar que se informa
sobre tasas de interés nominal anual, pero no efectiva anual. Al realizar la conversién, se encuentran
tasas de interés del 46,78% E.A., que como era de esperarse son inferiores a la tasa de usura
establecida para este tipo de créditos del 48,63% E.A. que rige hasta el 31 de septiembre del 2021,
pero superiores a las tasas cobradas en los créditos de bajo monto ofrecidos por la industria fintech.

Por otro lado, es posible reconocer la permanencia de algunos costos no financieros tradicionales
en las opciones de crédito digital ofrecidas por estas entidades, los cuales se encuentran asociados
a seguros de vida o seguros para el cubrimiento del valor de la deuda. Es importante sefalar que la
informacidn sobre su valor periddico generalmente no es informada antes de realizar una solicitud
de crédito, pues dependera del monto y plazos solicitados en cada caso.

Finalmente, sobre las opciones para realizar pagos y los canales de atencidn al usuario es posible
resaltar que estas alternativas ofrecen un amplio nimero de opciones haciendo uso de los
desarrollos tecnolédgicos que han generado estas entidades como lo son las sucursales virtuales,
lineas telefdnicas, aplicativos moviles, corresponsales bancarios, centros de correspondencia y
apuestas, y sus redes de oficinas. Esto contribuye a que los usuarios encuentren de manera rapida
un espacio en el que registrar sus inquietudes sobre productos o posibles problemas con los mismos.

De esta manera, es posible reconocer importantes diferencias entre las opciones ofrecidas por la
industria fintech y la banca tradicional. En particular y entre los mds relevantes se encuentran la
existencia de importantes costos asociados al uso de la tecnologia y plataformas en las opciones de
la industria fintech, mientras que en el caso de la industria financiera tradicional se presentan la
permanencia importante de requisitos en sus productos de crédito digital, los cuales podrian limitar
el uso de este por parte de la poblacién en general.

V. Andlisis de riesgos de los SFD

Teniendo en cuenta lo presentado anteriormente, en la siguiente seccidn se plantea un analisis de
los riesgos potenciales que enfrentan los principales actores al hacer uso de los servicios financieros
que las nuevas tecnologias han introducido en el pais. Como principales actores se identificaron a
los prestadores de servicios y consumidores de servicios financieros digitales. Adicionalmente se
incluird en el analisis al banco central y los reguladores debido a su importancia en la supervision y
el correcto funcionamiento del sistema financiero y los sistemas de pago en el pais.
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Entre los principales beneficios asociados a los SFD, se presenta la mayor inclusion financiera y la
disminucién en el uso de efectivo. En relacidn a la primera, su incremento permitiria beneficios
sociales y econdmicos relacionados con el impulso al crecimiento econémico, a través del
incremento en el dinamismo del consumo y la inversién, y la reduccion de la pobreza (Kim, D. W et
al. 2018; Boukhatem, J. 2016); Asi como permite el suavizamiento del consumo por parte de los
hogares, a través del acceso al ahorro y el crédito en un dmbito formal (Mehrotra, A. N., & Yetman,
J. 2015). Frente a la segunda, la disminucién en el uso de efectivo permitiria a la economia la
reduccion de actividades asociadas a economias sombra como la evasién de impuestos, lavado de
activos, trafico de drogas e informalidad.

Un mayor uso de los SFD también puede generar cambios en el comportamiento de los
consumidores generados por un incremento en la exposicidn de los depositantes y tomadores de
crédito a la tasa de interés de politica del banco central. Esto podria traer beneficios importantes en
la efectividad de la politica monetaria. Asi mismo, el incremento en el nimero de depositantes y un
incremento en la diversificacion del crédito en la economia pueden contribuir a la estabilidad
financiera (Yetman, J. 2018).

Lo vivido por la pandemia del Covid-19 ha permitido evidenciar nuevos beneficios, relacionados con
el aporte que estos servicios han generado al permitir el acceso por parte de poblacién vulnerable
a programas de asistencia social y mejorar la cobertura de estos. Esto ha permitido cumplir con los
objetivos de estos programas, los cuales buscan mitigar los efectos negativos en la disminucion de
ingresos y pérdida de empleo que han enfrentado los hogares en el pais. Con relacién a estos
beneficios, estadisticas de inclusion financiera de Banca de las Oportunidades (BDO) sefalan que,
durante el primer semestre de 2020, el nimero de adultos en el pais con cuentas de depdsitos
digitales se incrementd desde 6,0 millones a 10,2 millones?.

Por otro lado, como principales riesgos asociados al uso de estos servicios pueden resaltarse el uso
indebido de la informacién y la suplantacién de identidad, riesgos generados por errores humanos
o el fallo de la tecnologia como el pago de dinero a cuentas erradas; asi como el crecimiento en el
sistema financiero de agentes no regulados y el posible incremento desproporcionado del crédito
en la economia, que podria generar un endeudamiento excesivo de los hogares con posibles
consecuencias negativas en su bienestar, y el incremento del riesgo sistémico e inestabilidad del
sistema financiero.

Estos riesgos podrian mitigar el aprovechamiento de beneficios provenientes de la expansion de los
SFD, lo que hace relevante su presentacion e identificar algunas recomendaciones con el objetivo
de mitigar los mismos. De esta manera, a continuacion, se presentard la identificacién de riesgos
potenciales para pagos y crédito digitales de manera independiente, para lo que se ha seguido la
metodologia propuesta por la fundacion Bill & Melinda Gates (2015) en el reporte Assessing risk in
digital payments. Este reporte identifica riesgos clasificdndolos en tres categorias: riesgos
operacionales; riesgos de solvencia y liquidez; y otros riesgos.

16Reporte de inclusidn financiera. Primer semestre de 2020
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a. Pagos Digitales

Desde el punto de vista de la relacion de los consumidores financieros con los servicios de pagos
digitales, es posible reconocer riesgos relacionados con el funcionamiento de las alternativas
ofrecidas o riesgos operativos. Estos se relacionan con la posible ocurrencia de fallos o caidas en
sistemas web, aplicaciones méviles o en el funcionamiento de los sistemas de pagos de bajo valor,
gue podrian limitar su uso o causar la pérdida del dinero de los usuarios. La caida de estos sistemas
puede impedir que hogares, empresas o comercios, y las instituciones publicas puedan recibir o
realizar pagos, afectando sus ingresos y el cumplimiento de sus obligaciones.

Algunos de estos fallos pueden ser causados por errores humanos al momento de hacer uso de las
herramientas disponibles, tanto por parte del proveedor del servicio como del consumidor
financiero, los cuales podrian generar la perdida de los recursos del cliente o que este deba incurrir
en mayores costos al usar una segunda alternativa para realizar sus pagos o transferencias. En este
caso, se torna importante la provisién de educacion tecnoldgica y financiera a la poblacidn, que
permita el correcto uso de las herramientas disponibles y la mitigacién de riesgos asociados a estos
errores.

Los usuarios también pueden encontrar riesgos en la seguridad de sus depdsitos e ingresos
asociados a la capacidad de solvencia y liquidez por parte de los prestadores de servicios. En este
caso, sus depdsitos se encuentran expuestos a la toma de riesgos y su uso para ofrecer crédito por
parte de las instituciones captadoras. Desde este punto de vista, se hace relevante el papel de la
regulacién y la extensién a los servicios de pagos digitales de medidas para limitar la toma de estos
riesgos y preservar la estabilidad financiera. Entre estas medidas se encuentran los seguros de
depdsitos, los requerimientos de reservas por parte de los bancos centrales, o los requerimientos
de capital a los inversionistas de estas instituciones.

En la preservacion de los depdsitos y recursos de los consumidores financieros es importante
resaltar medidas como las que se han dirigido al funcionamiento de las SEDPE en el pais. En primer
lugar, resulta importante que al poder captar recursos estas sociedades se encuentran supervisadas
por la Superintendencia Financiera y los depdsitos de sus clientes son cubiertos por el Fondo de
Garantias Instituciones Financieras (Fogafin), y en segundo lugar estas sociedades pueden captar
recursos, pero no usarlos para proveer crédito en la economia, lo que limita la toma de riesgos con
los mismos.

Por ultimo, en el caso de los consumidores son amplios los riesgos que pueden clasificarse en la
categoria de otros. El primero de ellos se encuentra en la ausencia de informacién relacionada con
los costos o tarifas que enfrentan los usuarios al hacer uso de los servicios de pagos digitales. En
este caso, falencias en la divulgacion y falta de transparencia por parte de los oferentes del servicio
podrian generar que los consumidores enfrenten y asuman costos desconocidos, los cuales a su vez
pueden representar una importante porcién del valor de las transacciones que se realizan y afectar
su bienestar.

Otro de estos riesgos esta asociado a la aparicion del fraude electrénico. En este caso, algunas
caracteristicas de estos servicios digitales como su facilidad de acceso, el rapido crecimiento en su
adopcidn, y el desconocimiento o inexperiencia de algunos usuarios, podrian aumentar el riesgo
que estos enfrentan de ser victimas de fraude. Algunos elementos a través de los que se presenta
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este fraude se han asociado con agentes que cobran tarifas adicionales a los consumidores, o la
recepcidén de mensajes falsos sobre bloqueos de productos financieros, fallos en transacciones o en
los que se invitan a reclamar premios.

Adicionalmente, el fraude puede presentarse a través del uso de la informacién personal. Es
relevante resaltar que a través de los servicios financieros digitales los usuarios comparten mds
informacién y de manera mas rdpida con sus proveedores de servicios. Un mal manejo de esta
informacidn genera riesgos de que sea usada de manera fraudulenta y puede afectar el bienestar
de los usuarios. En ese aspecto, es relevante que los usuarios conozcan y den su consentimiento
sobre el uso de su informacidn personal. Sin embargo, en ocasiones los mismos pueden no ser
conscientes de cémo se usa su informacidn a pesar de dar su consentimiento.

También podrian generarse potenciales riesgos relacionados con las tarifas cobradas a los usuarios,
los cuales pueden ser mas relevantes con la posibilidad de surgimiento de monopolios, lo que se
encuentra asociado al comportamiento de los mercados de las comunicaciones y el dinero
electrénico. En el caso de la informacién presentada antes, se ha encontrado una importante
porcién de gratuidad en la prestacidon de servicios de pagos, y los costos asociados a los mismos se
relacionan con transferencias de dinero o pagos dirigidos a cuentas de entidades diferentes a la de
la persona que desea realizar la transaccion. Esto puede entenderse como una dificultad para los
usuarios a la hora de realizar transacciones, lo cual puede desincentivar el uso de estos servicios.

Con respecto a los riesgos potenciales que enfrentan los prestadores de servicios, estos se relacionan
principalmente con la posibilidad de generacion de perdidas, sufrir multas por parte de entidades
regulatorias y enfrentar costos para solventar problemas que puedan tener sus usuarios al hacer
uso de su producto.

En este dmbito, es posible identificar riesgos de caracter operacional, los cuales surgen del uso de
la tecnologia y las redes o infraestructura de sistemas de pago en el pais. En particular, es posible
que se presenten fallos por parte de personas o en los sistemas usados por los proveedores de
servicio que generen la caida o errores en la prestacion del servicio de pagos, lo que puede conllevar
a la necesidad de realizar devoluciones de dinero o indemnizaciones a sus usuarios.

Adicionalmente, es posible resaltar los riesgos asociados a fraude y el uso de sus productos con fines
relacionados con actividades ilegales o el lavado de dinero. En este caso, los prestadores de servicio
se encuentran expuestos al fraude a través de fallos en la operacidon o a través de debilidades en la
identificacion de estas transacciones. Estos riesgos pueden conllevar efectos negativos en la
economia al afectar su actividad y elementos sociales como la promocion de la inseguridad y la
corrupcién. Asi mismo, estas operaciones pueden afectar la reputacién de los prestadores de
servicios frente a los entes regulatorios y sus potenciales consumidores.

La existencia de este riesgo conlleva costos relacionados con la identificacién de operaciones
fraudulentas y podria generar multas o suspensién del funcionamiento de los servicios en el caso de
que sus productos se usen para promover actividades ilegales. Asi mismo, pueden presentarse
riesgos que afecten los ingresos y rentabilidad de los prestadores de servicios desde distintos
aspectos, como lo son la aceptacién que su producto pueda tener entre los usuarios, los
provenientes de relaciones con terceros, o los riesgos reputacionales. Es importante sefalar que
estos riesgos también se presentan en la provision de servicios financieros de manera tradicional.
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Desde el punto de vista del Banco Central es posible identificar potenciales riesgos sobre el sistema
financiero y su estabilidad, asi como algunos relacionados con la actividad econdmica que podrian
relacionase con sus objetivos de politica monetaria.

Sobre los primeros de ellos, es posible reconocer riesgos en la ocurrencia de impago o insolvencia
por parte de los proveedores frente a los depésitos electrdnicos asociados a servicios de pago
digitales. Es importante resaltar que este riesgo también se encuentra en los servicios tradicionales
de ahorro y pago, en los que ha sido bien manejado por las autoridades del pais a través de medidas
como los requerimientos de capital a las instituciones financieras y la proteccién de los depdsitos
de los ahorradores con la creacién del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras (FOGAFIN).

En cuanto a los riesgos que podrian afectar los resultados de la actividad economia y el producto,
se pueden reconocer algunos relacionados con el uso de pagos digitales para la promocién de
actividades al margen de la ley como el lavado de dinero o el financiamiento de actividades ilicitas,
y fallos operativos que afecten el correcto desarrollo de actividades de firmas o sectores
productivos, especialmente aquellos que usan de manera mas intensiva los servicios financieros
digitales para recibir o realizar pagos a sus clientes y proveedores, respectivamente.

b. Créditos Digitales.

Por otro lado, es posible reconocer que tradicionalmente los riesgos asociados a los productos de
crédito que enfrentan los consumidores financieros estan relacionados con: sobreendeudamiento,
manejo de datos y privacidad, fraude de identidad y posibles errores operativos. Adicionalmente, el
resultado del analisis presentado previamente sobre el funcionamiento de los créditos digitales en
el pais permite resaltar un nuevo riesgo relacionado con los costos asociados al uso de tecnologia o
plataformas.

De esta manera, es posible reconocer que los riesgos operativos se manifiestan en fallos de los
sistemas digitales o errores humanos, que incrementan la posibilidad de pérdida del dinero o no
recepcion de este en el caso de los créditos digitales. En este caso, el consumidor se enfrenta a la
posibilidad de sufrir un incremento en costos tanto en tiempo como dinero, que pueden estar
relacionados con la necesidad de recurrir a un segundo mecanismo para tomar un préstamo.

Asi mismo, la caracterizacién de los servicios financieros digitales permitié identificar la existencia
de altos costos operativos o de uso de la tecnologia que son enfrentados por los consumidores
financieros. Estos costos generan un incremento en el costo de endeudamiento de los
consumidores, lo que podria dificultar el acceso a estos servicios, generar sobre endeudamiento, y
afectar la capacidad de pago de los hogares y empresas (solvencia).

Es posible reconocer que estos riesgos tienen repercusiones negativas e importantes en el bienestar
de los consumidores. En especifico, el sobreendeudamiento y el mal manejo de las finanzas
personales pueden generar importantes repercusiones en el bienestar a través del deterioro de la
salud debido al incremento del estrés, ansiedad y problemas mentales (Gathergood 2012;
Richardson et al. 2017). Asi mismo, el sobre endeudamiento estd relacionado con falta de
planificacion y podria causar perdida de riqueza debido a la necesidad de vender activos para cubrir
las obligaciones.
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Adicionalmente, el endeudamiento y sus efectos negativos se presentan en mayor proporcion en
poblaciones pobres y con baja educaciéon (Wagmiller, 2003; Gunasinghe et al, 2018), las cuales
tienen una menor capacidad de pago y de respuesta ante una crisis, al no disponer de recursos como
el ahorro u otros activos a los cuales acceder de manera rapida incluso llegando a solicitar créditos
de manera informal, los cuales resultan mas costosos (Banerjee & Duflo, 2007).

Por otro lado, es posible clasificar algunos riesgos enfrentados por los consumidores financieros
como otros. En particular, el incremento en el uso de elementos digitales requiere un mayor
suministro de informacién personal por parte de los usuarios a los proveedores de servicios
digitales, caso en el que el consumidor corre riesgos ante la posibilidad de un inadecuado manejo
de su informacidn y privacidad, que podria llevar a problemas por falsedad en identidad que puede
generar endeudamiento y costos por mora sobre servicios que no fueron solicitados por la persona
responsable.

Dado lo anterior, se hace necesario que los usuarios se encuentren informados del uso de su
informacidn y tengan la oportunidad de dar su consentimiento o negarse al mismo. Asi mismo, con
el fin de mitigar el riesgo de fraude de identidad, es relevante que sean informados sobre las
modalidades de fraude y su potencial exposicion al mismo y generar incentivos para que se
denuncien posibles casos de fraude o de quiebre a la seguridad informatica.

Lo anterior también hace importante la promocién y fortalecimiento de programas de educacion
econdmica, financiera y tecnoldgica en la poblacién, cuyo principal objetivo pueda ser otorgar las
herramientas suficientes para que puedan hacer un uso adecuado de productos de crédito digital
evitando los riesgos mencionados y sus efectos negativos (Roa, M. J., 2014).

Por otro lado, también es posible reconocer la posibilidad de que algunos problemas sociales
puedan verse ampliados por el uso de servicios de crédito digitales. En particular, el uso de
algoritmos para acceder a servicios financiero, en el caso de productos que se dirigen a poblacién
con poca o nula historia financiera, podria incentivar procesos de discriminacion basados en
elementos como el género, la edad o la educacién de los usuarios.

Sobre los proveedores de créditos digitales, los principales riesgos potenciales se encuentran
asociados a la solvencia o probabilidad de no pago por parte de los consumidores, fallos operativos,
y el fraude. Frente al primero de estos riesgos, es importante sefalar que se encuentra altamente
relacionados con elementos como un inadecuado uso de algoritmos para el andlisis de capacidad
de pago de sus usuarios, una mala provisidn de seguridad informatica y el fraude de identidad. La
posible falta de solvencia por parte de los consumidores podria generar deterioros de la calidad de
cartera de los proveedores, es decir aumentos en la proporcidn de la cartera morosa o no paga.

Es relevante destacar que los proveedores de crédito digital enfrentan una mayor exposicion al no
pago por parte de los usuarios tomadores de crédito frente a los servicios de crédito tradicionales,
debido a que, en casos como el de la industria Fintech, su poblacion objetivo es poblacidn excluida
del sistema financiero, entre la que se incluye aquella que ha tenido reportes previos por
incumplimiento en sus obligaciones con el sistema financiero.

Los prestadores de este servicio también enfrentan riesgos en su operacidn relacionados con fallos
tecnoldgicos o errores humanos. En este caso, estos fallos pueden generar la imposibilidad de
proveer el servicio u otorgamiento de crédito, el incumplimiento en los pagos por parte de sus
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usuarios o generar dificultades en la comunicacidn entre estos dos agentes, que impidan la
notificacién al usuario de retrasos en los pagos y los procesos o costos que estos conllevan.

Por ultimo, es importante resaltar que el riesgo de fraude y manejo de informacién es compartido
con los consumidores y que los proveedores tienen un papel relevante en su mitigacion, siempre
que pueden adoptar medidas de seguridad, llevar a cabo pruebas y actualizaciones de estas y
asegurarse que terceras partes proveedoras de servicios intermedios implementen medidas que
brinden seguridad.

Como resultado, los principales efectos de estos riesgos se encuentran asociados a incrementos en
la posibilidad de enfrentar perdidas o quiebra por parte de los proveedores, el fallo del
cumplimiento de sus responsabilidades con sus depositantes y el incremento en la provision de
crédito de manera poco responsable en la economia.

Finalmente, es posible identificar los efectos que la interaccidn de consumidores financieros y
proveedores de créditos digital tienen sobre el sistema financiero y el papel que tiene el banco
central en la economia. Dado que uno de los objetivos del incremento en el uso de medios digitales
para proveer servicios financieros ha sido el crecimiento de la inclusion financiera, es posible
reconocer los riesgos relacionados con la banca central con relacién a esta misma.

En este ambito, es posible reconocer riesgos para la banca central asociados al incremento en
inestabilidad del sistema financiero, ante la posibilidad del crecimiento acelerado del crédito, el
posible deterioro en la calidad de la cartera y el rdpido crecimiento en la participacidon de agentes
no regulados en el sistema financiero (Mehrotra, A. N., & Yetman, J., 2015).

En estos casos, es importante reconocer que, bajo la intenciéon de incrementar la inclusidn, los
proveedores pueden incrementar la oferta de crédito a personas excluidas del sistema financiero
de manera agresiva, sin prestar suficiente atencidn a sus capacidades de pago. Debido a su condicién
de excluidos, es de esperar que estos hogares hayan tenido problemas de pago previos o no tengan
una historia financiera previa. Este incremento del crédito puede tener como principal consecuencia
el sobre endeudamiento por parte de los hogares y una mayor exposicion de los proveedores a un
riesgo de no pago, lo que se traduce en un deterioro de su cartera e incremento de la inestabilidad
del sistema financiero.

Frente a esto, se ha mostrado que los crecimientos excesivos del crédito en economias emergentes
se encuentran relacionados con el crecimiento del consumo publico y privado, la inversion y el
producto, asi como apreciaciones del tipo de cambio real, incrementos en déficit de cuenta
corriente e inicialmente incrementos en proporcién de las entradas de capitales frente al PIB,
sefialando de manera importante que estas relaciones se reversan seguido al boom de crédito
(Mendoza, E. G.,, & Terrones, M. E., 2008). Ademas, tanto en economias avanzadas como
emergentes, las crisis bancarias o financieras han estado altamente relacionadas con eventos de
crecimiento excesivo del crédito, incluyendo informacion asociada a la crisis financiera global
presentada en 2007-09 (Bakker et al., 2012; Reinhart and Rogoff, 2009).

Por otro lado, el incremento de la inclusién financiera via crédito y el uso de herramientas digitales
puede incrementar la participacién de nuevos agentes no regulados en el sistema financiero. En
este caso, como resultado puede generarse una disminucion en la cobertura y efectividad de la
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regulacién financiera en la economia, lo que puede llevar al incremento en el riesgo sistémico
(Mehrotra, A. N., & Yetman, J., 2015).

Adicionalmente, puede generarse una pérdida de transmisiéon y efectividad de la politica monetaria,
siempre que el costo del crédito en una proporcidn creciente de la economia podria no estar
relacionado con la tasa de interés de politica de |la autoridad monetaria. Lo anterior, hace que sea
importante el monitoreo y analisis de la sensibilidad que tienen estos actores frente a los cambios
en la tasa de interés y otras herramientas de politica monetaria (Prassad, 2019).

De esta manera, estos riesgos hacen relevante para el banco central el disefio y monitoreo de
medidas de inclusién financiera y uso de SFD en el pais, que permitan hacer seguimiento a los
nuevos avances tecnoldgicos en la industria financiera y disminuir la prevalencia de los riesgos
macroecondmicos sefialados.

VI. Fortalecimiento de los Servicios Financieros Digitales y manejo de riesgos

Teniendo en cuenta los riesgos presentados antes, en la presente seccidén se identifican algunas
ideas sobre las condiciones de la economia colombiana y la capacidad de respuesta a los mismos,
asi como se presentan algunas iniciativas identificadas en la experiencia internacional relacionadas
con la promocidén de servicios financieros digitales que pueden ser relevantes.

En relacidn a los riesgos asociados al fraude y el uso de la informacidn, el reporte de ciberseguridad
2020 para Latinoamérica del observatorio de ciberseguridad del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) y la Organizacién de los Estados Americanos (OEA) sefiala la importancia de la
puesta en marcha en 2016 por parte del gobierno nacional de la segunda politica de seguridad
cibernética, en busqueda de fortalecer las capacidades de todas las partes para identificar,
gestionar, tratar y mitigar los riesgos digitales. También se destacan los avances realizados por el
Ministerio de las Tecnologias y las Comunicaciones (MinTIC) en materia de seguridad digital,
destacdndose la campafia “En TIC confio” a través de la cual se busca educar a la poblacién para

promover un uso responsable de internet y las TIC.

Adicionalmente, en el pais se han realizado avances al incluir el delito cibernético y la proteccién de
datos y privacidad en la legislacién nacional’. En este ambito, se cuenta con una Delegatura de
proteccion de datos personales, encargada de velar por que se cumpla la normativa relacionada y
divulgar a los usuarios sus derechos con respecto al mismo.

Sin embargo, también se resaltan debilidades u oportunidades de fortalecimiento en algunos
ambitos como los relacionados con los usuarios y la sociedad, los estandares organizacionales y
tecnologias, y los marcos legales y regulatorios. Con relacién al primero de ellos, es posible realizar
mejoras en la mentalidad de ciberseguridad del sector privado y usuarios, la comprensién por parte
de los usuarios de la proteccion de informacidn personal en linea y los mecanismos de denuncia.

Con relacidn a los estandares organizacionales y tecnologias, se encontraron debilidades en la
calidad del software usado, las tecnologias de seguridad, el seguro cibernético, la incorporacién de
controles criptograficos, y la divulgacion responsable. Por ultimo, en el caso de los marcos legales y

17 Ley N° 1.273 de 2009 y Ley N° 1.581 de 2012, respectivamente
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regulatorios, se destacan debilidades en la legislacién en proteccién al consumidor, el
enjuiciamiento, tribunales y la cooperacién formal e informal.

Asimismo, es importante resaltar que a pesar de que se han realizado importantes avances en temas
de seguridad cibernética desde el sector publico, impulsados por las leyes mencionadas antes, el
informe sefiala al sector privado y en especial a las pymes como uno de los sectores en los que hace
falta realizar avances en temas de seguridad digital.

Frente a los costos o tarifas que enfrentan los consumidores financieros, en la experiencia
internacional ha sido importante la intervencién por parte los bancos centrales y las entidades
regulatorias para reducir los mismos, con énfasis en las tarifas relacionadas con las transacciones de
pago electrénico (BIS, 2020). Entre algunos casos exitosos, se destacan experiencias de Estados
Unidos y la Unidn Europea, en los que las politicas han permitido un procesamiento mas rdpido y
eficiente, y menores costos en el uso de instrumentos de pago como cheques, y tarjetas crédito y
débito. Ademads, en los paises en los que se han impuesto topes a las tarifas de uso de estas tarjetas,
los costos asociados a su uso para realizar pagos son menores.

De manera complementaria, la transparencia en las tarifas cobradas, la disposicion de informacion
sobre condiciones de uso de los productos, y la educacidon pueden reducir la exposicidén a riesgos
operacionales y de solvencia por parte de los oferentes de productos y sus clientes. En particular,
los potenciales riesgos asociados con errores en el uso de la plataforma o aquellos que ponen en
riesgo la capacidad de pagos por parte de los clientes y pueden llevar al sobre endeudamiento,
podrian verse disminuidos a través de la promocidn de politicas que promuevan la transparencia de
la informacion por parte de los oferentes y la provision de programas de educacién a la poblacién.

En estos dmbitos, es posible reconocer importantes experiencias internacionales en las que la
participacién del estado a través de la promocidn de la transparencia y programas de educacién a
la poblacidon han permitido una mayor adopcién de servicios financieros digitales y su correcto
funcionamiento. Con relacién a los primeros de ellos, en México se presentd en 2014 la Ley de
Transparencia, con el objetivo de que a través del Banco Central y la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores se pudieran eliminar restricciones de acceso a nuevos agentes en el sistema de pagos
con tarjeta, reducir costos transaccionales y promover la innovacion.

Por otro lado, en paises como la India los esfuerzos por promover los pagos digitales por parte del
estado, proveyendo infraestructura que permita el acceso a internet y la interoperabilidad de los
sistemas de pago, se han acompafiado de importantes programas de educacion financiera para su
poblacidn, a través de estrategias como la creacion de un canal de televisidn abierta, centros para
fomentar los pagos digitales en zonas rurales y apartadas, y un programa dirigido en campus
universitarios para la promocién del uso de pagos digitales.

Adicionalmente, es posible resaltar experiencias en las que las medidas dirigidas por los bancos
centrales y entidades regulatorias han permitido el aprovechamiento de los beneficios que pueden
traer los avances tecnoldgicos y la preservacion del correcto funcionamiento de los sistemas de
pago. En este ambito resalta el caso mexicano, cuyo banco central ha permitido desde el 2006 la
participacién de entidades no financieras, supervisadas por las autoridades financieras en los
sistemas de pagos, bajo el cumplimiento de requisitos técnicos, de seguridad informatica, y de
gestidn de riesgo operacional.
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Asi mismo, en el caso de Peru, el papel del Banco Central de la Reserva de Peru (BCRP) ha sido
importante en la regulacion de los sistemas de pago de bajo valor y elementos digitales. En primer
lugar, entre el BCRP y entidades bancarias se dio la creacién de la Cdmara de Compensacion
Electrénica (CCE) que permite el procesamiento de pagos a través de instrumentos como cheques,
y transferencias de manera rapida y segura. En los Ultimos afios, el BCRP ha ajustado su regulacion
para permitir que empresas financieras no bancarias puedan tener acceso a la CCE, lo que les
permite ofrecer los servicios de presentacién de cheques y compensacién de transferencias.

Adicionalmente, con la promulgacién en 2014 de la Ley de Dinero electrénico que faculté al BCRP
para regular y supervisar los acuerdos de pago, surgié Modelo Perd como una colaboracion entre
empresas del sistema financiero y las Empresas Emisoras de Dinero Electréonico (EEDE). Esta
colaboracién ha tenido como objetivo la implementacién de una plataforma centralizada e
interoperable para el procesamiento y compensacién de pagos moviles con dinero electrénico.

Modelo Peru inicid sus operaciones en 2016 con el lanzamiento de Billetera Movil (BIM) que permite
a clientes de las entidades financieras participantes realizar via celular transferencias de dinero
electréonico, operaciones de carga y retiro, pagos de servicios e impuestos, entre otras
funcionalidades. El BCRP emitidé en el mismo afio el Reglamento de Acuerdos de Pago de Dinero
Electrénico que se aplica a Modelo Peru, para fortalecer su seguridad y eficiencia, promoviendo la
existencia de una normativa clara que incentiva la innovacién y la aceptacién y uso de pagos
digitales.

En linea con estas experiencias, mediante el decreto 1692 del 18 de diciembre de 2020, liderado por
la Unidad de Regulacién Financiera (URF) se presentd en Colombia la actualizacién de la normativa
aplicable al sistema de pagos con el objetivo de ajustarla a los avances tecnoldgicos y promover una
correcta adopcién de estas.

Las medidas impuestas en este decreto permiten el reconocimiento y promocion de la participacion
de actores del sistema de pagos de bajo valor como las pasarelas de pago y los relacionados con la
industria Fintech, los cuales no son vigilados por la Superintendencia Financiera. Con relacion a la
actividad de adquiriencia®®, se espera que, en lugar de restringir la participacién de nuevos actores
distintos a entidades financieras, los requisitos sobre solvencia y capital permitan el cumplimiento
de sus obligaciones con los participantes y usuarios de los sistemas de pagos y en caso de no poder
cumplir con estos requisitos podran participar como proveedor de servicios de un adquiriente.

Adicionalmente, a través de este decreto se espera fortalecer elementos relacionados con la
transparencia y disposicion de informacion, interoperabilidad y seguridad en el funcionamiento del
sistema de pagos de bajo valor, definiendo los deberes de las entidades administradoras del sistema
de pagos de bajo valor.

Bactividad consistente en la ejecucién y el cumplimiento de las responsabilidades que se listan a continuacién: 1.1.
Vincular a los comercios al sistema de pago de bajo valor. 1.2. Suministrar al comercio tecnologias de acceso que permitan
el uso de instrumentos de pago. 1.3. Procesar y tramitar 6rdenes de pago o transferencia de fondos iniciadas a través de
las tecnologias de acceso. 1.4. Abonar al comercio o al agregador, en los términos con ellos convenidos, los recursos de
las ventas realizadas a través de las tecnologias de acceso a él suministradas, asi como gestionar los ajustes a los que haya
lugar derivados de un proceso de controversias, devoluciones, reclamaciones o contracargos y notificar al
usuario la confirmacion o rechazo de la orden de pago o transferencia.
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Con respecto a la proteccion del consumidor financiero, la Superintendencia Financiera de Colombia
ha promovido la disminucién de riesgos operacionales y la seguridad de la informaciéon en el
ejercicio de las entidades vigiladas que ofrecen productos de pago, asi como la proteccién de la
informacidn de los consumidores financieros al realizar operaciones monetarias usando servicios de
las pasarelas de pagos (no vigiladas). Con estos objetivos y basado en los avances digitales, la mayor
interconectividad de los agentes y la masificacién del uso de canales electrdnicos, se expidieron el
5 de junio de 2018, las Circulares Externas 007 y 008.

En la primera de ellas, se establece que las entidades vigiladas, entre otros requerimientos, deberan
informar a los usuarios de las situaciones en las que la confidencialidad de su informacion sea
vulnerable y las medidas tomadas para corregirlo y conformar una unidad que gestione los riesgos
de seguridad de la informacién y ciberseguridad, acompafiado de capacitaciones periddicas en
ciberseguridad a sus funcionarios.

En el segundo caso, se establecen los mecanismos de proteccién de la informacién de los
consumidores financieros al realizar transacciones a través de pasarelas de pagos, estableciendo
estandares de seguridad para que estas plataformas puedan prestar sus servicios a través de
entidades vigiladas por la superintendencia.

De esta manera, es posible esperar que las medidas mencionadas permitan contar con un sistema
de pagos de bajo valor interoperable, eficiente y seguro, dado que permiten enfrentar de mejor
manera los riesgos descritos en este documento. Sin embargo, es importante destacar que las
normativas y regulacion se han dirigido al funcionamiento y requerimientos minimos de seguridad
para operadores de servicios de pago, mientras que no ha ocurrido lo mismo en aquellos
relacionados con los servicios de crédito digital, en donde también ha ganado importancia la entrada
de agentes no regulados, relacionados principalmente con la industria Fintech.

Frente a la estabilidad del sistema financiero, se han reconocido riesgos que también se relacionan
con los servicios financieros tradicionales de pago y crédito como son los riesgos de solvencia y
liquidez. Es posible esperar que algunas de las medidas que se han adoptado antes por los bancos
centrales en temas de regulacidn financiera ayuden a mitigar potenciales riesgos relacionados con
la adopcion de estos servicios financieros digitales. Entre estas medidas se encuentran los seguros
de depdsitos y los requerimientos de reservas y capital solicitados por los bancos centrales a las
entidades del sistema financiero.

Adicionalmente, es importante resaltar la relevancia que tiene el papel de prestamista de ultima
instancia de las entidades financieras que cumplen los bancos centrales con el objetivo de mitigar
posibles problemas de riesgo sistémico, que podrian relacionarse con la solvencia o liquidez de estas
entidades y sus usuarios.

Sin embargo, estas medidas y apoyos dificilmente se aplicardn o estaran disponibles para actores
qgue no hacen parte del sistema financiero y llevan a cabo actividades relacionadas con pagos y el
otorgamiento de crédito de corto plazo de manera digital, entre los que destacan los nuevos actores
tecnoldgicos. Esto ultimo plantea un importante reto en materia de monitoreo y preservacion de la
estabilidad financiera en el pais.

También es posible reconocer retos desde el punto de vista de la transmisidn y efectividad de la
politica monetaria, relacionados con la participaciéon de actores externos al sistema financiero.
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Como se menciond antes, estos actores podrian tener comportamientos independientes al de las
tasas de interés de politica monetaria u otras herramientas de politica de los bancos centrales, lo
que limita la capacidad de las autoridades monetarias de obtener los resultados esperados con las
decisiones de politica.

En este caso, en el que los participantes no financieros tengan la intencién de llevar a cabo la
actividad de captacion de recursos, las autoridades financieras podrian otorgar licencias que les
permitan hacer parte de las entidades del sistema financiero, lo que acercaria a estos agentes al
banco central y reduciria su independencia frente a los instrumentos de la politica monetaria. Estas
medidas también podrian contribuir a que algunas politicas de regulacion mencionadas antes sean
adoptadas por estos agentes, en pro de la estabilidad financiera.

VII. Conclusiones

Por ultimo, es posible presentar algunas conclusiones sobre el ejercicio realizado con el objetivo de
resaltar algunos resultados. En primer lugar, es posible reconocer un importante avance a nivel
tecnolégico en la economia colombiana, lo cual le ha permitido ubicarse como una de las economias
mas destacadas en la regién en promocién y adopcion de innovaciones en la industria Fintech y en
la promocion de lainclusidn financiera. Estos avances han permitido la oferta y adopcién de servicios
financieros digitales, los cuales podrian generar beneficios relacionados con el aumento en la
inclusion financiera y la reduccién de efectivo, entro otros.

Con relacién a las caracteristicas de los servicios financieros digitales (SFD) en el pais, es posible
destacar algunas importantes para cada servicio financiero analizado. En el caso de los servicios de
pagos digitales, se ha encontrado una importante adopcion en la economia colombiana, impulsada
por algunas caracteristicas como la gratuidad para los usuarios en el acceso a algunos servicios. Sin
embargo, en el caso del sistema financiero tradicional se han resaltado algunos costos que
enfrentan los consumidores por operaciones o transferencia de recursos.

Adicionalmente, algunos productos que permiten la realizaciéon de pagos y transferencia de dinero
entre cuentas de distintas entidades, e incluso desde y hacia cuentas electrénicas no tradicionales,
pueden contribuir a la interoperabilidad de los sistemas de pago de bajo valor en el pais, lo que
facilita la realizacion de transacciones e impulsa el interés de los usuarios por estas herramientas,
generando una mayor inclusion financiera.

Sin embargo, también se han encontrado costos para los usuarios a la hora de realizar pagos o
transferencias de dinero entre distintas entidades y costos para el procesamiento de pagos que han
recaido sobre las empresas receptoras, destacdndose como un elemento que dificulta la adopcidn
de estos frente a alternativas como el uso del efectivo. Estos costos y la falta de coordinacidn de las
entidades que participan en el sistema de pagos de bajo valor podrian convertirse también en
limitantes para la promocion de la interoperabilidad en el mismo.

En el caso de los servicios de crédito digital, se han encontrado diferencias en los servicios ofrecidos

por el sistema financiero tradicional y la industria Fintech. En particular, los productos ofrecidos por
el sistema financiero se caracterizan por disponer de plazos amplios (hasta 72 meses) y ser
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catalogados como créditos de consumo o libre inversidn; Mientras que los créditos digitales
ofrecidos por la industria Fintech se caracterizan por ser de corto plazo (hasta 12 meses) y de bajo
monto (inferiores a $3,5 millones).

Sobre sus costos financieros, es importante sefialar que los dos tipos de entidades cobran tasas de
interés que son inferiores a las tasas de usura certificadas por la superintendencia financiera para
cada tipo de crédito. En este caso, llama la atencidén que las tasas de interés cobradas por la industria
Fintech son bastante inferiores a la tasa de usura para crédito de bajo monto, e incluso son menores
a la misma para créditos ordinario, entre los que se incluyen las tarjetas de crédito del sistema
financiero tradicional.

Ademas, se encontraron importantes costos no financieros para los consumidores, principalmente
asociados a los productos de crédito digital de la industria Fintech. Estos costos generalmente son
opcionales y estan asociados al uso de plataformas para acceder al servicio de manera digital, y
costos por aprobacion rapida del crédito. A pesar de ser opcionales, se pueden considerar como
indispensables para acceder a los beneficios de este servicio, y pueden representar un monto
importante, dado que los costos por uso de plataformas pueden alcanzar hasta el 48% del monto
de crédito solicitado, mientras que los costos por aprobacién en corto tiempo representarian cerca
del 25% del valor del monto solicitado.

También es importante sefialar que la informacion recolectada ha permitido identificar algunos
beneficios que no han sido estudiados de manera amplia la literatura, como es la disposicién de
productos de crédito con menores costos financieros y en tiempo para los usuarios, lo que puede
traer mejoras en su bienestar frente a otras alternativas como los créditos gota a gota o los avances
de tarjeta de crédito. Sin embargo, la oportunidad de aprovechar estos beneficios podria verse
amenazada por los altos costos del uso de la tecnologia que existen en las opciones digitales.

En cuanto a los riesgos potenciales, se han identificado riesgos operacionales, de solvencia, y otros
riesgos enfrentados por consumidores y proveedores de servicios financieros digitales, que pueden
generar perdidas de recursos, sobre costos y deterioros en el bienestar de estos. Adicionalmente,
se han identificado riesgos relacionados con la actividad econdmica, la estabilidad financiera y la
efectividad y transmision de la politica monetaria, que son relevantes para los bancos centrales.

Sumado a lo anterior, la identificacién de riesgos ha permitido resaltar algunas oportunidades de
mejora e implementacién de medidas que faciliten el manejo de estos. Entre estas es posible
destacar la importancia de la educacién, la promocién de la transparencia y la disponibilidad de
informacidn completa para los clientes o usuarios para enfrentar los riesgos, asi como el
fortalecimiento de medidas de ciberseguridad para enfrentar los riesgos relacionados con el fraude
e identificar y reducir las transacciones relacionadas con actividades ilegales.

Finalmente, es importante destacar la adaptacidn por parte de las autoridades gubernamentales y
financieras en el pais con la introduccién de nuevas politicas y regulacién, con las que se busca
permitir la participaciéon de nuevas entidades en la prestacién de servicio de pagos digitales y el
correcto funcionamiento de los sistemas de pago de bajo valor en el pais. Estas medidas, ademas
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de promover el funcionamiento adecuado y la adopcién de estos servicios, permiten fortalecer la
mitigacién de los riesgos potenciales descritos antes.

A pesar de estos avances, aun persisten elementos y riesgos potenciales relacionados
principalmente con la participaciéon de actores no vigilados o supervisados por las autoridades
financieras en la prestacion de servicios de crédito digital. En particular, ademas de los altos costos
asociados al uso de plataformas para acceder a servicios de crédito de manera digital, su
participacién en la prestacion de este servicio por fuera de la vigilancia y regulacién a la que estan
sujetas las entidades del sistema financiero, podria generar la existencia de riesgo sistémico y
disminuir la efectividad de la politica monetaria del banco central.
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