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" 1. Editoria

La cuarta revolucion industrial ha im-
pactado la forma en que las empresas desarrollan
sus negocios, para hacerlos cada vez mas eficien-
tes, dptimos, seguros y competitivos. La trans-
formacion digital juega un papel crucial para la
promocion de sectores potenciales de inversion,
aumenta las competencias digitales en el pais y
permite un mayor acceso de la poblacién a los pro-
ductosy servicios empresariales.

La implementacion de nuevas tecnologias en el
mercado financiero ha facilitado el acceso a servi-
cios que no cubre el sector financiero tradicional,
consolidando la industria fintech en mercados en
desarrollo, como América Latina. Segun el Banco
Interamericano de Desarrollo, el nimero de pla-
taformas fintech en Latinoamérica aumenté en
un 35 % entre 2020 y 2021; y frente a Colombia, la
variacion fue del 7 %. Esta industria ha crecido de
manera exponencial en Bogota-region, impulsada
por las necesidades que tuvo la poblacion durante
la pandemia generada por el COVID-19, que obligd
al Gobierno nacionaly a las empresas a migrar ha-
cia el uso de plataformas tecnoldgicas para brindar
de manera efectiva e inmediata los bienes o servi-
cios demandados. Durante la pandemia se cred el
programa Ingreso Solidario, que gracias a la mo-
dernizacién regulatoria, se centré en los servicios Segun el Global Fintech Index (2020) —generado
financieros digitales. La integracién de programas Por Startup Blink—, que clasifica a los ecosiste-
de teléfonos méviles permitié al Gobierno llegara mas fintech de mas de 230 ciudades, 65 paises y
hogares no bancarizados y abrir millones de bille- 7-000 empresas, Bogota ocupa la cuarta posicion
teras digitales, y los fondos se distribuyeron a tra- €n Latinoamérica. La capital se ha caracterizado

vés de mensajes de texto a los beneficiarios. por su alto dinamismo empresarial, y aloja a las
mas grandes empresas del pais. A su vez, es un

ecosistema propicio para la instalacion y creci-
miento de la industria Fintech, debido a varia-
bles como su crecimiento constante de capital
(Bogota representa al menos el 25 % del PIB del




pais); la diversidad de usuarios; su variada oferta y demanda de servicios; la construccion de su eco-
sistema de emprendimientos, epicentro de iniciativas de innovacion; las mejores universidades de
Latinoamérica; y talento humano capacitado en las destrezas y demandas del mercado actual, entre
otras.

El presente boletin busca resaltar el avance de la industria de servicios financieros digitales en Bogo-
ta-region, analizando el panorama nacional e internacional del ecosistema Fintech, en términos de
crecimiento, composicion e ingresos; y la consolidacion de un ambiente legal adecuado para dina-
mizar y mejorar la experiencia de todos los participantes del sistema financiero. Igualmente, sefiala
los aspectos relevantes a la inversidn extranjera directa, que contribuyen a consolidar el potencial de
Bogota-regién como un epicentro fintech en Latinoamérica.

Atributos de Bogota-Region, como hub
Fintech en Latinoamérica
M Bogota es la ciudad con la mayor cantidad de talento humano del pais,

con mas de 6 millones de personas que componen la fuerza laboral de
la ciudad.

m En 2021, Bogota fue la ciudad con la mayor cantidad de graduados en

los diferentes niveles de educacion superior. Técnicos con un 62%, titu-
lados en educacion tecnoldgica con un 81% y 48% de los egresados de
carreras profesionales. Asi mismo, en Bogota se graduaron el 56% de los
universitarios especializados, y el 47% de quienes realizaron maestrias.

m Segln el QS World University Rankings, 2 de las 10 mejores Universida-
des de Latinoamérica se encuentran en Bogota.
M En promedio, para los Gltimos 10 afios, el 37% de los graduados en areas

de ciencias econémicas y financieras han sido en Bogota. Solo 2021, 79
mil (40%) de los 118 mil graduados, fueron en Bogota Region.

m La region de Bogota y Cundinamarca conforma el centro econémico y
empresarial del pais. Aqui se encuentra el 32% del total de empresas en
Colombia.

m La ciudad alberga el 46,8% de las empresas del sector financiero del
pais.
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~2. Panorama Fintech

2.1 Industria de servicios financieros digitales

La industria de servicios financieros ha sufrido una pro-
funda disrupcion con la aparicion de nuevos jugadores que basan su
oferta de valoren la digitalizacion de productos financieros. En especial,
la mayor disponibilidad de informacién proveniente de fuentes alterna-
tivas y cambios en las expectativas de los clientes, que estan expuestos
a estandares de experiencia de compafiias de comercio electronico (Mc-
Kinsey & Company, 2019), han cambiado la forma en que la industria de
servicios financieros se aproxima a sus clientes.

Esta ha sido la dindmica que ha llevado a las compaiiias fintech a com-
petir con las compaiiias del sector financiero, que a su vez se apresuran
para dejar atras sus sistemas de legado e incrementar la eficiencia en
sus distintos procesos para mantenerse vigentes.

2.2 Desarrollo internacional de las fintech

El crecimiento de las compaifiias fintech en el mundo ha sido exponen-
cial. Solamente en 2021, se registraron en el mundo USD 210 billonesy
5.684 negociaciones cerradas de inversion en fintech (KPMG, 2022). Solo
en capital de riesgo (Venture Capital-VC), se registrd la cifra récord de
USD 115 billones en 2021, lo cual representa un aumento de 116 %, res-
pecto a la cifra récord previa registrada en el 2018.

Gran parte del crecimiento del ecosistema se debe a la pandemia por el
COVID-19. En particular, en los segmentos de pagos y billeteras digita-
les, los programas de estimulos econémicos implementados por distin-
tos gobiernos para apoyar a las personas mas vulnerables impulsaron el
crecimiento sustancial de estas plataformas. Las medidas de aislamien-
to y cuarentenas obligaron a los gobiernos a utilizar plataformas tec-
noldgicas para enviar las ayudas econémicas a las personas de manera
digital. Segun el Centro para la Inclusién Financiera (2022), en marzo de
2020 existian 103 programas gubernamentales de asistencia econémica
en el mundo. En mayo de 2021, este nimero se incremento a 1841 pro-
gramas globalmente. Adicionalmente, segiin estimaciones de Gentilini
et al. (2022), de 202 programas estudiados, el 58 % enviaba las ayudas
econdmicas de manera digital.




2.3 Ecosistema de las Fintech en Colombia

Bogota es el principal hub de compaifiias fintech en Colombia. De
las 299 compaifiias en el pais, identificadas por Colombia Fintech
en su ultimo informe econdmico, el 62 % se encuentran ubicadas
en Bogota. La capital concentra el mayor nimero de companias
principalmente de los segmentos regtech (75 %), crypto & block-
chain (75 %) y pagos digitales (71 %). Este ultimo segmento, a su
vez, cuenta con el mayor nimero de compaiiias (56) del ecosiste-
ma fintech bogotano.

Grafico 1. Compaiiias Fintech a nivel nacional y en Bogota
Total | —

Regtech s
PFM & Wealthtech [Jam

Pagos Digitales s
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Fuente: Colombia Fintech.
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Etapas de crecimiento

El ecosistema fintech en Colombia es relativamente nuevo. El 67 %
de las fintech nacieron después de 2013. En particular, en Bogota,
el 69 % de las compaiiias no tienen mas de 8 afios. Esto explica
que la gran mayoria de las compafiias en la capital se encuentren
en etapa temprana de crecimiento (31 %). Sin embargo, el ecosis-
tema ha venido consolidandose de manera acelerada, por lo que
el 22 % de las compaiiias se encuentran en etapa de escalamiento
de sus proyectos, superando la fase de crecimiento. El 4 % de las
compafiias se encuentran en la etapa de mayor madurez, fintech
corporativa.

Grafico 2. Etapa de desarrollo de las Fintech bogotanas
37%

31%

22%

6%
4%

Temprana En crecimiento En Fintech No reportado
escalamiento Corporativa

Fuente: Colombia Fintech.
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Ingresos de las Fintech bogotanas

Los ingresos reales de las Fintech bogotanas crecieron sustancial-
mente de 2017 a 2021. En 2017, los ingresos de estas compafiias se
ubicaron en COP 1.063 mil millones. En 2021, las fintech bogotanas
sumaron ingresos por COP 1.887 mil millones, 78 % mas que en
2017. Los ingresos reales de estas empresas han crecido, en pro-
medio, 16 % anualmente, desde el 2017. Por otro lado, los ingresos
de las compaiiias ubicadas en Bogota representan el 51 % del total
de losingresos reales del ecosistema fintech en Colombia, en 2021.

Grafico 3. Ingresos reales de las fintech bogotanas
(valores en miles de millones de pesos de 2017)

$1.887

$1.541
$1.363
i i I I

Fuente: Colombia Fintech - CVN.




Ecosistema de las Fintech en Colombia

Fuente: Tomado de Finnovista Fintech Radar Colombia (2021)
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] . . .
3.Regulaciondelaindustriafintech

en Colombia

3.1 Principios juridicos y normativa aplicada en Colombia

Durante la Ultima década, lainnovacién ha to-
mado un rol central en la agenda de politica publica de
muchos gobiernos en el mundo. Asi mismo, se ha con-
vertido en un asunto transversal a los diferentes secto-
res productivos; y —por ello— es considerada como una
pieza clave para afianzar diferentes objetivos en torno al
desarrollo, la competitividad, inclusion y sostenibilidad.
En este contexto, Colombia ha ido desarrollando una
agenda normativa habilitante para la innovacion (ver
Figura 1), la cual facilita la adopcidn de tecnologias de
vanguardia y el desarrollo de nuevos modelos de nego-
cio, garantizando una adecuada gestion de riesgos y la
proteccion del consumidor financiero.

Colombia cuenta con un robusto sistema de proteccion
de datos, a través del cual se reconoce el derecho a cono-
cer, actualizary rectificar lainformacion que se haya reco-
gido de los consumidores financieros en bancos de datos
(habeas data). Para este propdsito, se dispuso una clasi-
ficacion de los datos personales (publicos, semiprivados,
privados y sensibles), y se fijaron reglas en torno a los de-
rechos de los titulares de estos datos y los deberes de los
responsablesy encargados del tratamiento de estos. Este
régimen de proteccidn de datos resulta crucial para el de-
sarrollo responsable de un esquema de finanzas abiertas
(open banking), establecido en el Decreto 1297 de 2022.
Este marco normativo busca promover la competencia,
la inclusion y la eficiencia en la prestacion de servicios
financieros, en la medida que permite a las entidades fi- |
nancieras perfilar mejor a los usuarios y desarrollar estra-
tegiasy alianzas con entidades de otros sectores.
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De otra parte, la Superintendencia Financiera ha emitido instruc-
ciones en materia de gestion de riesgos (lavado de activos y finan-
ciacion del terrorismoy ciberseguridad), las cuales se han disefiado
de tal forma que faciliten la aparicion de nuevos modelos de nego-
cio y el uso de nuevas tecnologias, sin que en ninglin momento se
ponga en riesgo la proteccion de los consumidores financieros o la
estabilidad del sistema.

Asi mismo, Colombia se ha puesto como tarea desarrollar una re-
gulacion que facilite la adopcion de nuevas tecnologias por parte
de las entidades financieras, dentro de las cuales encontramos la
emision de instrucciones relacionadas con el uso de servicios de
computacion en la nube, uso de factores biométricos para los pro-
cesos de conocimiento del cliente, seguridad y calidad para la reali-
zacion de operaciones mediante codigos QR e implementacion de
herramientas tecnolodgicas para el suministro de recomendaciones
profesionales.

En cuanto al desarrollo de nuevos modelos de negocio, se ha hecho
un esfuerzo regulatorio desde diferentes instancias. Esto ha permi-
tido la creacion de nuevas licencias, como las sociedades especia-
lizadas en depositos y pagos electronicos (SEDPE) o las sociedades
de financiacion colaborativa (crowdfunding). También se han ac-
tualizado las reglas que permiten la prestacion de servicios finan-
cieros a través de corresponsales, llevando esta actividad desde la
corresponsalia fisica a la movil y digital. No menos importante, es
la actualizacion del régimen regulatorio del sistema de pagos de
bajo valor, del cual se destaca la posibilidad de que sociedades no
vigiladas realicen la actividad de adquirencia.
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Se destaca la creacion del Sandbox Regulatorio como una herramienta disefiada para aumentar la
eficiencia en la prestacion de los servicios financieros, facilitar la inclusion financiera y promover el
desarrollo y competitividad del sector. En este entorno se podran constituir temporalmente entida-
des vigiladas por la Superintendencia Financiera, con el fin de probar desarrollos tecnolégicos inno-
vadores en la prestacion de actividades propias de las entidades vigiladas por este organismo.

Tal y como lo sefiala el documento técnico que soporta la expedicion del Decreto 1234 de 2020, los
espacios controlados de prueba han mostrado ser una herramienta de innovacion publica, que forta-
lece las capacidades del Estado para ajustar el marco regulatorio a las nuevas dinamicas del mercado
y promover una innovacion financiera segura y sostenida.

Bajo este marco normativo, diferentes modelos de negocio fintech se vienen desarrollando en Colom-
bia (ver Tabla 1). Alli resulta relevante considerar que las fintech que pretendan desarrollar actividades
financieras, bursatiles o aseguradoras, y cualquier otra relacionada con el manejo, aprovechamiento
oinversion de recursos captados del publico, deben obtener autorizacion previa de la Superintenden-
cia Financiera de Colombia, como organismo que ejerce la inspeccion, vigilancia y control sobre las
personas que realizan dichas actividades, de acuerdo con lo dispuesto por el Estatuto Organico del
Sistema Financiero (EOSF), el Decreto 2555 de 2010 y demas normas concordantes.

Ahora bien, aquellas empresas fintech que realicen una actividad diferente a las propias de las enti-
dades vigiladas por la Superintendencia Financiera, se rigen por las reglas generales y especiales que
resulten aplicables en atencidn a la naturaleza juridica de la actividad.

_

Tabla 1. Clasificacion de modelos de negocio fintech en Colombia,
segun su actividad financiera

Fintech vigilada por la SFC Fintech no vigilada por la SFC

Modelo d -
:e:o:me Actividad

Otorgamiento de crédito.
Crédito digital | Licencias: Bancos; C. de Financiamiento;
Corporacion financiera; Cooperativas.

Otorgamiento de crédito.
Esta permitido solo con recursos propios.

Captacién e intermediacién de recursos

del piblico.

No esta permitido sin licencia de la SFC.

Las billeteras digitales deben soportarse en un
depésito otorgado per una entidad vigilada.

Captacion e intermediacion de recursos
Ahorro digital | d¢! pablico. N

Licencias: Bancos; C. de Financiamiento;
Corporacion financiera; Sedpes; Cooperativas.

Compensaciény liquidacion en sistemas de pago.
Licencias: Entidad Administradora de Sistemas de
Pago.

Adquirencia.

Licencias: Establecimientos de crédito; Sedpes.

Compensacion y liquid acién en sistemas de pago.
No esta permitido sin licencia de la SFC.
Adquirencia.

Provision de servicios de pago.

Pagos
electronicos

Crowdfunding de valores
No esta permitido sin licenciade la SFC
Otros tipos de Crowdfunding (donacion,

Financiacién Crowdfunding de valores.
Licencias: Sociedades de financiacion

colaborativa

colaborativa. inversién, etc.)
Criptoactivos No tienen autorizado custodiar, invertir e Pueden ofrecer provisién de servicios de activos
intermediar con Criptoactivos. virtuales

Asesoria, inversién de portafolios, administracion
FIC’s, cuentas émnibus.

No esta permitido sin licencia de la SFC. Pueden
proveer tecnologia a las vigiladas a través de

Asesoria, inversion de portafolios, administracion
Inversién | FIC’s, cuentas dmnibus.

digital Licencias: Comisionista; SAl; Fiduciaria -sélo FIC-,
Bancos -6mnibus-.

esguemas de Baas.
Seguros digitales.
jfg.:,r[os Licencias: Aseguradoras; No esta permitido sin licencia de la SFC.
gtates Cooperativas de seguros.

Fuente: Elaboracion Superintendencia Financiera de Colombia.
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3.2 Autoridades competentes

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico es la entidad encargada de definir, formular y ejecutar la
politica econdmica del pais, los planes generales y los programas y proyectos relacionados con esta.
Asi mismo, es el responsable de preparar la regulacion, en materia fiscal, tributaria, aduanera, de
crédito publico, presupuestal, de tesoreria, cooperativa, financiera, cambiaria, monetaria y crediticia,
sin perjuicio de las atribuciones conferidas a la Junta Directiva del Banco de la Republica —y las que
ejerza—, a través de organismos adscritos o vinculados para el ejercicio de las actividades que corres-
pondan a laintervencion del Estado, en las actividades financieras, bursatil, aseguradora y cualquiera
otra relacionada con el manejo, aprovechamiento e inversion de los recursos del ahorro publico y el
tesoro nacional, de conformidad con la Constitucion Politicay la Ley (Ministerio de Hacienday Crédito
Publico, s.f.).

La Unidad de Regulacion Financiera (URF) —por su parte— tiene por objeto, dentro del marco de poli-
tica fijado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, la elaboracion de la normativa para el ejer-
cicio de lafacultad de reglamentacidon en materia cambiaria, monetaria y crediticiay de las competen-
cias de regulacion e intervencion en las actividades financiera, bursatil, aseguradora y cualquiera otra
relacionada con el manejo, aprovechamiento e inversion de los recursos captados del publico, para
su posterior expedicidon por el Gobierno nacional. Todo lo anterior, orientado hacia la estabilidad, el
desarrollo y la innovacion del sistema financiero, en beneficio de sus consumidores (Unidad de Pro-
yeccién Normativa y Estudios de Regulacion Financiera, s.f.).

La Superintendencia Financiera de Colombia es un organismo técnico adscrito al Ministerio de Ha-
cienda y Crédito Publico, con personeria juridica, autonomia administrativa y financiera y patrimonio
propio. Uno de los objetivos principales de la Superintendencia Financiera es la innovacion financiera
y tecnoldgica, por medio de la cual se ha replanteado la forma como se concibe el negocio financie-
ro, se gestionan los riesgos y se supervisan las entidades. Tendencias como las fintech, que emergen
como soluciones financieras innovadoras ante las necesidades insatisfechas de los individuos, el re-
gtech, como soluciones que optimizan el cumplimiento normativo y el suptech, como los desarrollos
tecnoldgicos al servicio de la supervision eficiente, suponen desafios a la SFC en esta materia (Super-
intendencia Financiera de Colombia, s.f.).

El Fondo de Garantias de Instituciones Financieras (FOGAFiN) es una autoridad financiera adscrita al
Ministerio de Hacienday Crédito Publico, encargada de proteger los ahorros de los ciudadanos depo-
sitados en bancos, corporaciones financieras, compafias de financiamiento y sociedades especiali-
zadas en depositos electronicos (SEDPES), que —por obligacion— estan inscritos en Fogafin. Fogafin
hace parte de la Red de Seguridad del Sistema Financiero colombiano, conformada por el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico, el Banco de la Republica y la Superintendencia Financiera de Colom-
bia. Fogafin, a través del Seguro de Depdsitos, garantiza a los depositantes la devolucidn de su dinero,
hasta 50 millones de pesos por persona y por entidad, en caso de que la entidad inscrita en Fogafin
entre en liquidacion (Fogafin, s.f.).

El Banco de la Republica es un 6rgano del Estado de naturaleza Unica, con autonomia administrativa,
patrimonial y técnica, que ejerce las funciones de banca central. Segin la Constitucidn, el principal
objetivo de la politica monetaria es preservar la capacidad adquisitiva de la moneda, en coordinacion
con la politica econdmica general, entendida como aquella que propende por estabilizar el producto
y el empleo en sus niveles sostenibles de largo plazo. En ejercicio de esta funcion, adopta las medi-
das de politica que considere necesarias para regular la liquidez de la economia y facilitar el normal
funcionamiento del sistema de pagos, velando por la estabilidad del valor de la moneda (Banco de la
Republica, s.f.).
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3.3 Colombia y su grado de innovacion, con
respecto a la region

Segun el indice Mundial de Innovacién de 2021 (Dutta, S., et al. ,
2021), el cual analiza el rendimiento del ecosistema de innovacion
de 132 economias y estudia las tendencias mas recientes de la in-
novacion a nivel mundial, Colombia se posiciona en el sexto lugar
en la region, y en el puesto 67, de un total de 132 paises encuesta-
dos. Dicho indice explora lainnovacion, tomando en consideracion
cerca de 80 variables relevantes, incluyendo dimensiones como el
entorno politico, la educacion, la infraestructura tecnoldgica vy el
desarrollo empresarial.

Aun cuando estos resultados muestran que existe un largo camino por recorrer, Colombia ha logrado
consolidar su ecosistema fintech de tal forma que es el tercer pais de la region con mayor niimero de
sociedades fintech, ubicandose solo después de Brasil y México. También es el segundo pais de la re-
gion con mayor nimero de fintech por millén de habitantes, ubicandose solo después de Argentina.

La consolidacion del ecosistema fintech y el liderazgo regional también se ven reflejadas en el rapido
desarrollo de herramientas que facilitan la innovacidon, como el Sandbox Regulatorio, la oficina de
innovacion y la expedicion de diferentes normas que posibilitan la adopcion de nuevas tecnologias
para la prestacidn de servicios financieros y el desarrollo de nuevos modelos de negocio.

Grafico 4. Ranking general (2021) - Indicador Global de Innovacion (GllI)
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Nota: Ranking global de una muestra de 132 paises.
Fuente: The Global Innovation Index 2021 (Cornell University, INSEAD y WIPO).
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Figura 2. Panorama de la regulacion fintech
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“ Fintech en AL y el Caribe (2021). BID, Finnovista, BID Invest.

Fuente: Elaboracidn Superintendencia Financiera de Colombia, basada en. Industria fintech: marco regulatorio y legislacion vigente (Alianza del
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Segln el estudio realizado por FintecLAC (BID, 2022), América Lati-
nay el Caribe cuentan con un ecosistema fintech consolidado y re-
siliente. Hoy la region cuenta con 2.482 plataformas, un crecimien-
to —en parte— impulsado por la pandemia COVID-19, pues antes
de esta existian, aproximadamente, 1.166 plataformas.

En efecto, el COVID-19 impulsé a los paises latinoamericanos a
avanzar en la digitalizacion de actividades, principalmente en los
servicios financieros. Uno de los modelos de negocios que tuvo
mayor crecimiento en la region durante la pandemia fue el desa-
rrollo de medios de pagos digitales, los cuales se transformaron
para facilitar el pago de bienesy servicios sin contacto fisico. Segin
este estudio, las fintech son cruciales para aumentar la inclusion
financiera y facilitar el acceso a servicios mas baratos.

Finalmente, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y Finno-
vista, en su Radar Fitnech e Incumbentes 2021 (Finnovista, 2021),
resaltan que las autoridades regulatorias han mostrado un avance
significativo en la generacion de regulacion que permite la entrada
de nuevos jugadores, a través de los Sandbox Regulatorios y los
hubs de innovacidn, lo cual se espera continte siendo un avance
para el desarrollo del ecosistema fintech. De igual forma, se espera
que en los proximos afios la region tenga un fortalecimiento en: (i)
regulacion de activos virtuales, tal y como han sido definidos por
el Grupo de Accidn Financiera Internacional (GAFI); (ii) desarrollo
de las API (Aplicacion Programming Interfaces), por parte de los
reguladores; (iii) seguros; (iv) gestion de finanzas personales; y (v)
gestion patrimonial, trading y mercado de capitales, entre otros.
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4. Panoramade lainversion en fintech

4.1. Dinamica de lainversion extranjera directa
en Colombia

Se tiene registro de 189 rondas de inversion, a
partir del 2010, en las que se han concretado diversos deals por

parte del sector fintech. Desde 2010 hasta mayo de 2022, se han
levantado mas de USD 8.584 millones en rondas de inversion, que
van desde la etapa de financiacion de capital presemilla, hasta eta-
pas mas avanzadas como Serie C.

En 2021, se alcanzd el mayor monto de atraccion de capital con
USD 2.808 millones en 44 rondas de inversion, en las que partici-
paron 28 empresas, donde el 53,5 % de estas se encontraban en
etapa de capital semilla. En lo corrido del 2022, se han realizado 23
rondas de inversion, en las que se han levantado USD 528 millones.

Grafico 5. Levantamiento de capital en la industria Fintech en Colombia
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Fuente:Crunchbase, EMIS.

9 Las fases de financiacion de las startups dependen de la etapa de crecimiento en la que se encuentre la empre-
sa, y van desde series presemilla, hasta serie E.
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En cuanto a la IED, se tiene informacion de 60 rondas? de inver-
sion, en las que participaron fondos de inversion extranjeros que
desde 2010 han invertido USD 4.375 millones en la industria fin-
tech colombiana. Siguiendo la tendencia de inversidn general en
laindustria, el afio con mas rondas de inversidn extranjera exitosas
ha sido 2021, cuando se realizaron 19 rondas, en las que se con-
cretaron deals con inversionistas extranjeros. En lo corrido de 2022
se observa la misma tendencia anterior, en donde se han realiza-
do —aproximadamente— la mitad de las rondas de inversion (con

participacion de inversionistas extranjeros) que en 2021.

Grafico 6. Levantamiento de capital de IED en la industria Fintech en Colombia
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Fuente:Crunchbase, EMIS.
10 De las 184 rondas de inversion realizadas, se tiene informacion de 67 de los inversionistas; 10 de las rondas de

inversidn tuvieron como Gnicos inversionistas a fondos de inversion colombianos, por lo que solo en 57 de las rondas

de inversion realizadas participaron fondos de origen extranjero.
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Por otro lado, Estados Unidos es el pais del que proviene la mayor
cantidad de inversion, con participacion en 37 rondas® de inversion
y USD 2.875 millones invertidos en Colombia, lo que representa el
65,7 % del total de capital extranjero levantado. En segundo, tercer
y cuarto lugar se encuentran Chile, con USD 405 millones levantados
en 5 rondas de inversidn, Singapur, con USD 376 millones en 1 ronda
de inversidn, y Brasil, con USD 265 millones en 4 rondas de inversion.

Grafico 7. Pais de origen de la IED en la industria Fintech (2010-2022)
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Fuente: Crunchbase, EMIS.

11 De las 60 sobre las que se tiene informacidn del inversionista.
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La Tabla 2 muestra la participacion en las rondas de inversion, por
tipo de actor del ecosistema de inversion en el sector, en los que
podemos encontrar fondos de capital de riesgo o Venture Capital;
aceleradoras; inversores individuales; fondos de capital privado;
deuda de riesgo o Venture Debt; e incubadoras; entre otros.

En cuanto a los tipos de inversionistas, los que participan de mane-
ra mas activa en las rondas de inversién son los fondos de Venture

Capital, que han concretado deals en el 59,6 % de las rondas de in-
version, levantando mas de USD 3.206 millones, lo que representa
el 73,3 % de la inversion realizada en el sector. Otro tipo de actor
importante en el ecosistema de financiamiento son las acelerado-
ras, que, aunque no tienen como obijetivo principal fondear a las
empresas, proveen espacios para impulsar el crecimiento de estas
por medio de programas de mentorias y formacion intensiva, y en
algunos casos también proveen capital; por eso, aunque es el se-
gundo actor mas activo en las rondas de inversion, el monto finan-
ciado por parte de estas es menoral 1 % del total de levantamiento

de capital.

Tabla 2. Participacion de los actores del ecosistema en lasrondas de inversion para la industria
Fintech en Colombia por montos levantados y numero de rondas en las que participan
(2010-2022)

. % " %
. . .. Capital levantado C .. Namero - . ..
Tipo de inversionista . Participacion Participacion
(USD millones) . de rondas

en el capital en las rondas
Venture Capital $3.206 73,30% 34 59,60%
Aceleradoras S31 0,70% 8 14,00%
Inversores individuales S 64 1,50% 4 7,00%
Fondos de capital privado S 410 9,40% 3 5,30%
Venture debt S130 3,00% 2 3,50%
Incubadoras S 149 3,40% 2 3,50%
Micro Venture Capital S236 5,40% 2 3,50%
Family Investment Office S120 2,70% 1 1,80%
Corporate Venture Capital $29 0,70% 1 1,80%
Total General S4.375 100% 57 100%

Fuente: Crunchbase.
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4.2. Benchmark de la industria en Colombiay
en Bogota-region

Para este informe se identificd informacion de 112 empresas fin-
tech de origen colombiano. Bogota-region se posiciona como la
ubicacion preferida para las empresas del sector, pues el 69,4 %
de ellas tiene su sede principal en la ciudad y un 1,8 % en Cundina-
marca, para un total 71,4 % del total con su sede principal en Bo-
gota-region; mientras que el 13,4 % se ubica en Antioquia, el 4,5 %
en Valle del Cauca, el 2,7 % en el Atlantico y el 8 % restante en otros
6 departamentos, entre los que se destacan Santander, Risaralda
y Caldas. Adicionalmente, la inversion hecha en Bogota-region re-
presenta el 87 % del monto de financiacidn total levantado por los
startups del segmento fintech en todo el pais.

Los sectores de fintech con mayor cantidad de empresas son: de
créditos (24 en Colombia), pagos digitales (22) y aquellas que ofre-
cen servicios empresariales (17).

Grafico 8. Numero de empresas y financiamiento levantando, segun segmento Fintech
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El 67,8 % de las empresas fintech colombianas tienen menos de 50 empleados; esto se explica por
su modelo de negocio, en el que prima el componente tecnoldgico, que permite gran escalabilidad,
consolidando grandes empresas con plantas de trabajo relativamente reducidas. En Colombia son
escasas las empresas de la categoria que cuentan con mas de 1.000 empleados; estas corresponden a
entidades financieras tradicionales que han incursionado en el mundo fintech.

En términos de ingresos, solo 47 (38,4 %) de las empresas reporta informacion; de estas, se tiene que
el 42,6 % de las empresas tiene ingresos operacionales menores a USD 1 milldn, el 38,3 % tiene in-
gresos entre USD 1y 10 millones, el 14,8 % de las empresas reporta ingresos en el rango de USD $10 a
$500 millones, y finalmente existe un 4,3 % de empresas fintech que tienen ingresos superiores a USD
$1.000 millones. Las empresas fintech son empresas con un gran potencial de rentabilidad, ya que
cumplen funciones propias de las compafiias financieras tradicionales, pero con la particularidad de
que son altamente escalables por el hecho de ser empresas de base tecnolégica.

4.3 Inversion en venture capital en fintech en Latinoameérica

Colombia es el tercer pais de la region de Latinoamérica con mayor cantidad de empresas en la cate-
goria fintech (112), precedido por Brasil (490) y México (211), y ubicandose por encima de paises como
Chile, Argentina, Perdly Panama. En cuanto montos de capital levantados por las empresas, Colombia
se ubica en tercer lugar con cerca de USD 1.304 millones de financiacion.

Por principales ciudades, las tendencias se mantienen, con Sao Paulo, Ciudad de México y Bogota
liderando la lista; Bogota-region reporta 79 empresas y cerca de USD 1.135 millones en monto de ca-
pital levantados, ubicandose por encima de Santiago de Chile, Buenos Aires, Rio de Janeiro y el resto

de las principales ciudades de la region.

Grafico 9. Numero de fintech con inversion de venture capital en las principales ciudades
de Latinoamérica (2010-2022)
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Fuente:Crunchbase, EMIS.
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En cuanto a la inversidn de fondos de Venture Capital en empresas
de Latinoamérica, Colombia (en donde se han realizado 82 rondas)
y Bogota (66) ocupan nuevamente el tercer lugar, superando a to-
dos los paises Latinoamérica, excepto Brasil y México.

Los fondos de Venture Capital que invierten en Latinoamérica son
mayoritariamente fondos de Estados Unidos, Brasil, México y Chi-
le; Estados Unidos el pais mas importante en cuanto a origen de la
inversion, con mas de USD $7.570 millones invertidos desde 2010.
Estos fondos invierten principalmente en empresas que se encuen-
tran en etapas iniciales (las etapas Early Stage Venture y Seed re-
presentan el 71,5 % de las inversiones totales realizadas por este

pais).

4.4 Escalabilidad de la industria en Bogota
Region: potencial de inversion

Las fintech tuvieron un notable desempefio durante el afio 2021,
en el marco de la recuperacion econdomica tras la pandemia. Al
menos, en lo que corresponde a Latinoamérica, segln el Banco
Interamericano de Desarrollo, el nimero de plataformas fintech
aumento un 35 %, entre 2020 y 2021; y frente a Colombia, la varia-
cion fue del 7 %. La industria Fintech ha permitido democratizar la
prestacion de servicios financieros, a sectores con dificil acceso y
ha venido contribuyendo al cierre de brechas en cuanto a la inclu-
sion financiera.

A continuacidn, se sefialan algunos aspectos que contribuyen a
consolidar el potencial de Bogota-region como un epicentro fin-
tech en Latinoamérica:

a. Una poblacion joven con una gran proporcion de nativos
digitales

En lo que corresponde a la gran participacion de nativos digitales,
vale agregar que, seguin Statista, a 2021, 34,2 millones de personas
en Colombia utilizan teléfonos méviles inteligentes. Esta dindmica
de digitalizacidn no solo corresponde a las personas, sino también
a las compaifiias, pues segln el Ministerio de Tecnologias de la In-
formacidn y las Comunicaciones (MinTIC) al cierre del 2020, el 65%
de las empresas contaban con areas y presupuesto dedicado a este
aspecto para su desarrollo; para el afio 2021, casi el 80 % de las
empresas colombianas estaban trabajando para hacer un plan de
transformacion digital.
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b. Colombia tiene la tasa mas alta de inclusion financiera y de adopcion de servicios Fin-
tech en Latam

Cifras de 2021 indican que al menos el 89% de los adultos en Colombia contaban con un producto
financiero. Este porcentaje ha venido creciendo de manera acelerada en los Gltimos afios, pues segiin
Banca de Oportunidades, solo el 62 % de la poblacién adulta en Colombia contaba con un producto
financiero en 2010. Cabe resaltar que el segmento de edad en el cual mas adultos cuentan con un pro-
ducto financiero es el de 41 a 65 anos (94,4 %), seguido por el de 26 a 40 afnos (85 %) y luego el de 18 a
25 afios (81,2 %); los hombres son los que mas cuentan con productos financieros (90,5 %), respecto
a las mujeres (84,5 %).

Entre los productos financieros mas utilizados por los adultos y que pueden ser perfectamente mejo-
rados a través de servicios fintech se encuentran: las tarjetas de crédito, los créditos de consumo, los
microcréditos y los préstamos hipotecarios. Este comportamiento de mayor acceso a servicios finan-
cieros en Colombia ha venido creciendo debido a la incorporacion de nuevos canales de distribucion,
tales como los corresponsales bancarios y las transacciones virtuales que, a través de internet y tele-
fonia mévil, han permitido que estos servicios estén disponibles en las regiones mas remotas del pais.
De acuerdo con Asomicrofinanzas, la operacion de corresponsables bancariosy las transacciones por
internet han aumentado la cobertura del sistema financiero y han reducido el nimero de municipios
sin presencia de entidades financieras (bancos, financieras y cooperativas), de tal forma que a partir
de 2015 se logrd el 100 % de cobertura municipal.

Colombia se destaca como el tercer ecosistema fintech mas importante de la regidn, con la mayor
tasa de adopcidn en Latinoamérica, con un 76 % de personas utilizando algun tipo de servicio fintech,
de acuerdo con el EY Fintech Report de 2019.

Grafico 10. Tasa de adopcion Fintech Latinoamérica 2019
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Fuente: Ernst & Young.
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c. Altos niveles de informalidad

Aunque es un aspecto negativo, los altos niveles de informalidad
y la baja bancarizacion derivada de esa situacion pueden repre-
sentar una oportunidad de crecimiento y de consolidacion de ser-
vicios fintech. Es clave tener en cuenta que, de conformidad con
Fedesarrollo, a mayor informalidad laboral, menor probabilidad
de acceso a créditos formales. Este es un reto relevante en el pais,
considerando que una fraccion importante de los trabajadores co-
lombianos se encuentran en situacion de informalidad, pues se-
gun el DANE, la proporcién de ocupados informales fue 44,7 %, en
el primer trimestre del 2022. De acuerdo con el DANE, la fuente de
financiacion de microempresas del tipo “gota a gota” paso del 13,9
% en el 2019 al 24,4 % al 2020. Estos datos reflejan los retos en ma-
teria de acceso a canales de crédito formal en el pais.

En cuanto ainformalidad empresarial, al menos un 60 % de las em-
presas se encuentran en estado de informalidad y no cuentan con
acceso al sistema financiero; por lo que dependen de mecanismos
de financiacion alternativos/no bancarios. Aun cuando no existe
una definicion universal de la informalidad empresarial, general-
mente se entienden como firmas que realizan actividades legales
y no se encuentran bajo la 6rbita del Estado. Seglin Fedesarrollo
(2017), aproximadamente seis de cada diez empresas en el pais
son informales, con un 72 % para el total nacional y un 56 % para
las 13 principales ciudades.

d. Unssistema financiero robusto que cuenta con un mercado
competitivo

Segln la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), a cierre
de 2021, el sistema financiero acumuld ganancias con recursos
propios, por COP 23,45 billones; de los que los bancos alcanzaron
utilidades por COP 13,9 billones, seguidos por las Instituciones Ofi-
ciales Especiales (IOE) con utilidades por COP 4 billones y las cor-
poraciones financieras con utilidades por COP 1,9 billones. En este
frente, las utilidades del sistema financiero crecieron en un 64,8 %,
al pasar de COP 14,23 billones en 2020 a COP 23,45 billones 2021.
En cuanto a los bancos, estos triplicaron sus utilidades, al pasar de
COP 4,2 billones en 2020 a COP 13,9 billones en 2021.*

Actualmente el sistema financiero esta conformado de la siguien-
te forma: 27 establecimientos bancarios; 11 instituciones oficiales
especiales (ej: Bancoldex, Findeter, Icetex, etc.); 5 corporaciones
financieras; 4 administradoras de fondos de pensionesy cesantias
(AFPC); 28 sociedades fiduciarias; 18 compafiias de seguros de vida
y 19 sociedades comisionistas de bolsa.

12 Cifras tomadas de la Super Intendencia Financiera de Colombia. Fuente: https://www.superfinanciera.gov.co/
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5. Conclusiones y recomendaciones

La industria fintech tiene un potencial de crecimiento
importante en el pais y ha logrado impactar positivamente a la po-

blacién, que demanda soluciones sencillas a realidades complejas,
relacionadas —en gran medida— con la bancarizacion, inclusion y di-
gitalizacion. Las fintech han facilitado a los colombianos el acceso al
mercado financiero y a una mayor oferta de productos financieros,
brindandoles seguridad y mayores garantias.

En esta consolidacion de la industria, Bogota se ha configurado como
el epicentro del desarrollo fintech del pais. No solo el 51 % del total
de los ingresos de las compafiias se genera en la ciudad; Bogota se
ha posicionado como el tercer ecosistema fintech mas importante de
Latinoamérica.

Desde la perspectiva del marco regulatorio, en comparacion con otros
paises latinoamericanos, Colombia ha escalado en la configuracion
de un marco normativo completo para la industria. Actualmente, es
el tercer pais de la region con mayor nimero de sociedades fintech,
ubicandose solo por detras de Brasil y México, liderazgo que se refleja
en el rapido desarrollo de mecanismos y regulaciones que facilitan la
innovacion, la adopcidn de nuevas tecnologias por parte de las enti-
dades financieras y el desarrollo de nuevos modelos de negocio.

o



34

Con la reciente regulacion del modelo open banking, Colombia se convirtié
en el tercer pais de America Latina en acoger medidas encaminadas a facilitar
la transferencia de datos del consumidor financiero a entidades financieras o
terceros especializados, a través de las API (Aplicacion Programming Interfa-
ces), buscando impulsar la prestacion de servicios financieros de manera agil
y eficiente. Sin embargo, se mantiene la necesidad de precisary elevar los es-
tandares de la normativa relacionada con la proteccion de datos del consumi-
dor financiero, la mitigacion de los delitos informaticos y la gestion de riesgos
financieros para robustecer el panorama legal.

En cuanto a la atraccion de capital extranjero para apalancar las empresas del
sector fintech, se destaca la participacion de los fondos de Venture Capital en
las ruedas de inversion, que lograron levantar mas de USD $3.206 millones
durante el periodo de 2010 a 2022, con Estados Unidos como el principal pais
inversionista del ecosistema fintech. Los segmentos de crédito y de pagos digi-
tales han sido los que han logrado jalonar la inversidn, pues lograron levantar
USD $790 millones y $220 millones, respectivamente, en los Gltimos 12 afios.

Ahora bien, aunque el proceso de inclusion financiera en
Colombia dio un salto durante la pandemia, gracias a las
empresas financieras de base tecnoldgica, sigue siendo
un reto para el sector encaminar su crecimiento en este
aspecto. Las fintech han de trabajar en el cierre de brechas
creado entre la banca tradicional y el mercado informal,
permitiendo a mas personas entrar a un proceso de ban-
carizacion y acceso a servicios financieros, sin incurrir en
tasas elevadas o barreras de entrada que frenan la obten-
cion de recursos.

Al ser un modelo de negocio escalable, en tanto pueden
ampliar su alcance geografico con facilidad, las zonas ru-
rales de la region deberian ser objetivos de crecimiento
para sus operaciones, ya que han sido zonas histérica-
mente desatendidas por la banca tradicional y estas pla-
taformas se centran en detectar las falencias del mercado
tradicional, en funcién de satisfacer las necesidades de los
usuarios finales.

Estas acciones deben estar complementadas con proce-
sos de capacitacion o programas de educacion financiera,
para que —a través de la innovacién y la implementacion
de inteligencia artificial— se creen sistemas mas eficien-
tes, comprensibles y personalizados para personas de to-
das las edades y niveles de conocimiento, ampliando de
esta manera la base de usuarios y el tipo de productos fi-
nancieros ofrecidos para que estén a la medida.
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