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Resumen

El auge de las tecnologias financieras (‘fintech’) supone un punto de inflexion en el sector de los
servicios financieros. La constante innovacion y crecimiento de las fintech hace que estas plataformas
tengan el suficiente potencial de contribuir positivamente a muchos de los desafios que encontramos
a dia de hoy, ademas de facilitar a las empresas la ejecucion de sus servicios de una manera mas
eficiente. Este hecho, resulta en un desafio para las entidades financieras tradicionales, las cuales estan
viviendo un proceso de transformacién de su modelo de negocio para permanecer en un mercado cada

vez mas competitivo.

Este trabajo, a traves de un enfoque mixto cualitativo-cuantitativo, abarca dos estudios de caso de
distintas indoles para consolidar la concepcion de las fintech como herramienta de impacto positivo y
estudia las oportunidades y riesgos que derivan de esta industria sujetos a la creacion de impacto.
Donde, ademas, se refleja como las fintech ofrecen un gran abanico de opciones, como producto de

inversion, en el &mbito del creciente mercado de las inversiones de impacto.

Palabras clave: fintech, impacto, servicios financieros, desafio, riesgos, oportunidades.

Abstract

The rise of financial technologies (‘fintech’) represents a turning point in the financial services sector.
The continuous innovation and development of fintechs demonstrate how these platforms have the
potential to positively contribute to many of the challenges we face today, as well as contribute to
significant efficiency within a company's services. This reality presents a challenge for conventional
financial institutions, which are experiencing a business model transformation in order to remain

competitive in an increasingly competitive market.

This work, by using a mixed qualitative-quantitative method, examines two case studies of distinct
kinds in order to reinforce the concept of fintech as a tool for positive impact, as well as the
opportunities and risks associated with this sector subject to the creation of impact. Furthermore, it is
reflected how fintechs provide a diverse variety of alternatives as an investment product in the steadily

increasing field of impact investments.

Key words: fintech, impact, financial services, challenge, risks, opportunities.
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1. Introduccidon

Desde el nacimiento de las inversiones de impacto hace més de una década, su
mercado ha ido ganando protagonismo en las carteras de muchos inversores y entidades
financieras dado el contexto global actual. Las compafiias ya no buscan una rentabilidad
economica per se, sino que también se adaptan a la demanda de la sociedad y de nuestro
planeta. Criterios tales como el que abarca el propio término ESG (en espafiol, ASG) o la
palabra sostenibilidad, tan presentes en nuestras vidas pero que en la mayoria de las
ocasiones son interpretados como iguales pese a la gran diferencia que yace entre estos
conceptos, estan presentes en aquello que la sociedad y/o el planeta reclama para mitigar
muchos de los desafios actuales. También es importante mencionar la finalidad y el
tiempo que transcurre hasta que este tipo de inversiones provocan el cambio deseado,
aquel que, en muchas ocasiones, queda olvidado en el intento o es dificil de alcanzar por

las barreras no contempladas en la fase de desarrollo de la idea misma.

Es en ese preciso instante, cuando la palabra impacto entra en el juego de la
sociedad en la que vivimos. En esta sociedad, existe el comercio entre grupos y paises,
una moneda de cambio que lo hace posible, unas leyes y personas, por no decir miles o
millones, que representan, junto a los fendémenos meteoroldgicos, los pilares
fundamentales de nuestro planeta y, por ende, de la economia global (entre otros muchos
actores). Porque cada persona, es imprescindible para el funcionamiento de esta como
bien muestra el clasico ensayo de Leonard E. Read “I Pencil”, y el conjunto de las partes
que lo conforman es de tal complejidad, que es dificil de encontrar la mano que gira la
llave y las piezas imprescindibles que lo hacen funcionar. Por ello, diriamos que existe
una gran mentira o, por lo contrario, una gran verdad, que justifique el funcionamiento de
la economia global. Entre ellas, las grandes diferencias socioecondémicas entre naciones
y entre los propios grupos que constituyen a las mismas, mas alla de mencionar los
factores ambientales que derivan de la rapida evolucién del ser humano en conjunto con
los ya existentes ciclos climaticos de la tierra. Este razonamiento invita a la reflexién
sobre si la economia global se sostiene gracias a las diferencias existentes entre naciones
y grupos, o si es una falacia que utilizan para mantener su poder y aminorar la amenaza

de las economias potencialmente emergentes.



De aqui deriva la cuestion de por qué es necesario hacer este tipo de inversiones
que ayuden a la sociedad y a nuestro planeta. Hoy en dia, existe una gran preocupacion
por los temas sociales y/o ambientales dentro las empresas dada la desigualdad entre las
personas y el cambio climéatico, por mencionar algun ejemplo. Es cada vez mayor, el
interés de los stakeholders® por dichos temas y dénde, como consecuencia de la
preocupacion, tendencia o interés, se decide invertir en activos que generen un impacto
positivo. Ademas, en muchas ocasiones, la rentabilidad de una inversion que va ligada a
la creacion de un impacto positivo es mayor que la rentabilidad de aquellas que solo

buscan beneficios econdmicos pues se consigue mas después, en el medio y largo plazo.

Asimismo, de la rapida evolucion del ser humano en conjunto con sus grandes
avances, es importante destacar el papel de la tecnologia [y de las empresas]. Dicha
herramienta puede ser empleada en cada uno de los distintos sectores e industrias, y es la
principal responsable de que los avances sean cada vez mas tempranos y rapidos. Dentro
del marco empresarial, los servicios financieros se han visto positivamente reforzados
gracias a la tecnologia, abriendo infinidad de oportunidades en cuanto a penetracion en
un mayor numero mercados y una mayor eficiencia de los servicios se refiere. La
digitalizacion de los servicios ha hecho de los servicios financieros, una industria mas
accesible para todos los grupos sociales ademas de ayudar a optimizar su productividad
y mejorar su eficiencia. Las tecnologias financieras, en adelante Fintech, suponen grandes
avances para un amplio abanico de empresas, sectores y personas. Ademas, son una
ventana a las inversiones de impacto ya que estas tecnologias pueden ayudar de maltiples
maneras. Invertir en Fintech no solo supone una mejora de los servicios financieros dado
el entorno virtual en el que vivimos sino una mejora en la calidad de vida de las personas

con el potencial adecuado, ademas, para ayudar al cuidado de nuestro planeta.

Para la elaboracion de este trabajo de investigacidn, se han seleccionado dos
estudios de caso sobre dos compafiias del sector de las tecnologias financieras. El buen
uso de este tipo de tecnologia junto a un plan estratégico medido y eficaz, puede llegar a

ser un gran aliado del crecimiento econdémico de las naciones ademas de abrir

2 Stakeholders: cada una de las personas o compafiias afectadas por la actividad, presencia y decisiones de
una entidad.



oportunidades para la mejora y el alcance de algunos de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) establecidos en la Asamblea General de las Naciones Unidas en el afio
2015. Sin embargo, estas sinergias positivas existentes o aquellas que puedan derivar, asi
como el impacto en los puntos geograficos donde estan presentes las operaciones de las
mencionadas fintech, dejan en el olvido ciertos riesgos que van sujetos a las
caracteristicas poblacionales de estos lugares, al tipo de servicio que se esta brindando y
a la amenaza de ciberataques, entre otros. Por ello, ademés de las oportunidades que
brindan las tecnologias financieras, también se contemplaran los riesgos sujetos a su

actividad ya que podrian disipar la creacion de un impacto positivo.

1.1.Eleccidn del tema

1.1.1. Justificacién teérica

En primer lugar, el concepto fintech al igual que impacto puede resultar de gran
interés para la academia ya que resultan ser temas muy actuales en los que se observa un
gran movimiento hoy en dia. Ademas, existen altas expectativas de crecimiento en el
mercado de las inversiones de impacto y en el de las fintech (impulsado en parte por su

constante innovacion), lo que resulta interesante para su seguimiento y estudio.

1.1.2. Justificacion préactica

En segundo lugar, el potencial de las fintech en el campo de creacion de impacto
es elevado y el auge de las fintech, disrumpiendo el mercado de los servicios financieros,

supone a su vez un reto para las empresas del sector.

Ademas, el creciente protagonismo de los desafios globales hace que las empresas
opten cada vez mas por estrategias de impacto (asi como de ESG o sostenibles) a modo
de inversion y donde también las personas, a nivel individual, estan tomando conciencia

de la situacion actual.

Por ello, resulta de gran atractivo la industria de las fintech y en especial, aquellas

que generan un impacto positivo en la sociedad y/o el medioambiente, dado su potencial



a la hora de optar por sus servicios financieros o como activo de inversion para empresas,
fondos o gestoras. Es decir, resultan ser una opcidn interesante a la hora de definir la
estrategia de inversion en términos de producto bajo la finalidad de contribuir creando un

impacto positivo.

1.1.3. Justificacion personal

Finalmente, la motivacion personal que conlleva este trabajo viene a ser la
inquietud y las ganas de aportar algo positivo a este mundo a través de un tema que resulta
atractivo para mi persona porque 1) es un sector que se encuentra en auge actualmente
con un considerable potencial de crecimiento y de impacto, 2) dentro de mi disciplina
académica resulta ser de gran interés sobre todo por mi declinacion hacia el ambito
financiero y 3) la oportunidad de aprender en profundidad acerca de un tema tan valioso
a dia de hoy como es el impacto, la sostenibilidad y la prosperidad dentro de lo que

conllevan las inversiones y mas alla de la obtencién de una rentabilidad econémica.

1.2.0bjetivos de Investigacion

1.2.1. Objetivo principal

El objetivo principal de este Trabajo de Fin de Grado es respaldar la idea de las
fintech como herramienta de impacto positivo. Ademas, se estudiaran dos cuestiones que
derivan de las fintech. Estas son las oportunidades y riesgos que conllevan el uso de las
tecnologias financieras. Para ello, se van a realizar dos estudios de caso de las siguientes
entidades: la fintech M-Pesa (de Kenia) y la fintech Helios (de Francia) con el fin de
evidenciar nuestra pregunta de investigacion y ejemplificar las oportunidades ligadas al
impacto social y medioambiental de ambas entidades asi como los riesgos que conlleva

la insercion de dichos servicios en los puntos geograficos correspondientes.



1.2.2. Objetivos secundarios

Como objetivos secundarios, este trabajo explica el concepto de la inversion de
impacto y pretende aclarar la diferencia que existe entre las mismas con otras practicas
similares dentro del ambito de las inversiones como son las inversiones ESG, sociales y
sostenibles. En segundo lugar, se quiere explicar el significado y funcionamiento de las
Fintech. Donde también se analizara el potencial de crecimiento y su mercado en general
teniendo en cuenta las oportunidades y retos de la industria, con la adicional comparativa
de cinco compafiias presentes en los distintos continentes como ejemplo de fintech que

contribuyen a crear un impacto positivo.



2. Metodologia

2.1.Uso de los métodos

2.1.1. Enfoque metodol6gico

Atendiendo a la naturaleza y el objetivo que persigue este trabajo de investigacion,
su realizacion se vera ejecutada a través de un analisis cualitativo. Para ello, se emplearan
dos técnicas (descriptiva y analitica) correspondientes a la metodologia cualitativa, con
el objeto de comprender en mayor profundidad la temaética y problematica de los dos

estudios de caso seleccionados. Y, por ultimo, se sacaran conclusiones de tipo cualitativo.

El enfoque utilizado en este estudio ha sido principalmente cualitativo, aunque
también se hizo uso de fuentes cuantitativas para la recopilacion de datos sobre el
mercado de las inversiones de impacto y de las fintech, caracteristicas demograficas, etc.
Finalmente, se ha optado por la realizacion de dos estudios de caso puesto que 1) con el
estudio de un solo caso no era posible ejemplificar todas las capacidades de las fintech a
la hora de crear un impacto positivo 2) la racionalidad analitica esta limitada y por ello es
necesario la combinacion de ambos 3) EI conocimiento de casos es esencial para el

aprendizaje humano (Flyvbjerg, 2004).

2.1.2. Fuentes de informacion

Las fuentes de informacion de este trabajo estan contempladas en dos grandes
grupos: informacion directa o primera, e informacion indirecta o secundaria. Por tanto,
como fuente de informacion directa, se ha utilizado la propia pagina web de las dos
Fintech a estudiar. Respecto a la informacion indirecta, distinguimos aquellas fuentes de
informacién de caracter académico cuya informacion ha sido obtenida de trabajos en
metabuscadores como Google Scholar, de aquellas fuentes de caracter no académico.
Dentro de las fuentes de caracter no académico, la informacion ha sido recopilada de

paginas tales como la de Naciones Unidas o the GIIN; articulos publicados por empresas



globalmente reconocidas del sector de la consultoria estratégica y servicios financieros

como McKinsey o Morgan Stanley; noticias actuales sobre la empresa y la industria; etc.

Cabe mencionar, que todas las fuentes de informacion empleadas para el
desarrollo de este trabajo de investigacion se encuentran al final del documento bajo el

apartado ‘Revision bibliografica’.
2.2.Plan de investigacion

Para la elaboracion de este trabajo de investigacion, se ha seguido una distribucion
cronoldgica y ordenada del tiempo con respecto a los temas del trabajo, entregas y
reuniones de seguimiento como puede observarse a través del siguiente diagrama de
Gantt:

llustracion 1. Diagrama de Gantt. Cronologia del trabajo de investigacion.
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3. Marco tedrico

3.1.Las inversiones de impacto

3.1.1. Significado y origen

Para entender en mayor profundidad el tema de este trabajo de investigacion, hace
falta primero aclarar una serie de términos que se repetiran asiduamente a lo largo del

mismao.

Por un lado, invertir es asignar recursos con la intencion de obtener un beneficio
asumiendo cierto riesgo. De la inversion deriva un coste de oportunidad al renunciar a
dichos recursos en el presente con el fin de conseguir un mayor beneficio futuro. Por otro
lado, el impacto en el ambito empresarial busca medir la destreza de una compafiia a la
hora de generar ganancia juntamente con la creacién de valor para el medio ambiente y
para las personas, ya sea a un alto nivel (hacia la sociedad), o micro (hacia sus

stakeholders o en una comunidad determinada).

La combinacion de estos dos términos, es decir, inversion de impacto, fue un
término introducido en 2007 durante una conferencia organizada por The Rockefeller
Foundation, y hace referencia a la inversion o inyeccion de capital en proyectos donde se
espera obtener rendimientos financieros al mismo tiempo que beneficios sociales y/o
medioambientales. Asimismo, las inversiones de impacto no pueden ser confundidas con
las ONG a pesar de que compartan el objetivo de contribuir al desarrollo y tener un
impacto positivo. Las ONG a diferencia de las inversiones de impacto gozan de

financiacion o subsidios y no buscan una rentabilidad econémica per se.

Por tanto, las inversiones de impacto tienen un propo0sito: crear un impacto
positivo en la sociedad y/o en el medioambiente. Asimismo, son sostenibles y
responsables; pueden cumplir con los criterios ESG; son exigentes; requieren de
transparencia; y tienen una rentabilidad econdémica. Otro aspecto por destacar de las
inversiones de impacto es que son medibles — aspecto que se vera desarrollado mas
adelante — dénde, ademas, sus inversores van mas alla de obtener un beneficio econémico

a través de un compromiso con el planeta y la sociedad.



3.1.2. Situacidn actual. Mercado y tendencias

A més de su significado y origen, el tamafio de mercado de las inversiones de
impacto muestra una tendencia ascendente. ElI volumen total de activos bajo gestién
estimado para el 2023 por la Red Mundial de Inversiones de Impacto (the GIIN o Global
Impact Investing Network en inglés) alcanza los 1.164 trillones de ddlares americanos
(Williams, 2023) donde destacan dos areas de desarrollo prevalentes en el mercado, los
bonos verdes y la inversion empresarial de impacto (The GIIN, s. f.). Datos que muestran
el cambio por el que estan optando muchas compafias a la hora de gestionar sus

inversiones.

3.1.3. Clasificacion de las inversiones de impacto

Las inversiones de impacto pueden ser clasificadas segun diferentes aspectos. Por
industria, las inversiones de impacto pueden estar vinculadas con la educacion, con los

servicios financieros, consumo, energia, con la industria sanitaria...

Por producto, el inversor puede invertir ya sea en activos de renta fija como los
bonos verdes o los bonos de impacto social, como en fintech, préstamos basados en
microfinanzas, energia renovable, etc. Sin embargo, habria que ligar esta clasificacion
con la finalidad de la inversion pues muchas veces determinada accion solo puede ser

conseguida a través de un producto.

Por finalidad, todas las inversiones de impacto gozan de un fin comdn que es el
conjunto de crear un impacto positivo y obtener una rentabilidad econdémica. Sin
embargo, podemos distinguir de forma secundaria, los distintos tipos de impacto que estas
pueden originar. Es decir, pueden tener un impacto econémico, social, medioambiental...
0 una combinacion de los mismos. No obstante, este criterio queda muy generalizado y
por ello hay que indagar mas a fondo en el verdadero fin y proposito del inversor. El foco
de la inversion puede estar orientado geograficamente, por tipo de industria (como
explicado anteriormente), o simplemente traten de mejorar una determinada forma de

hacer negocio.



Por tipo de inversor, se distinguen los inversores individuales o institucionales.
De los segundos, se pueden diferenciar dos grandes categorias, los fondos de ayuda al
desarrollo y el resto, donde se encuentran distintas gestoras de inversion, como Impact
Bridge y Creas (en Espafia), y KKR (a nivel multinacional); fondos de cobertura;
fundaciones privadas; algunos bancos; fondos de pensiones; aseguradoras; etc. En
conjunto con ciertas ONGs e instituciones religiosas. Bajo este mismo apartado, los
inversores se podrian también clasificar segun el nivel de riesgo que quieran asumir, el
cual esta sujeto al retorno de la inversion. Distinguimos, por un lado, aquellos inversores
que optan por un retorno ajustado al riesgo que esta alineado con el mercado y, por otro
lado, aquellos inversores cuya rentabilidad de la inversion se encuentra por debajo de las
cifras que ofrece el mercado, aunque manteniéndose cerca de la tasa de este o, por el

contrario, proxima al interés anico de preservacion de capital (The GIIN, s. f.).

Ademas, es muy importante que la figura del inversor esté en consonancia con la
industria de las inversiones de impacto, pues este necesita tener claras una serie de
cuestiones. En primer lugar, el tipo de impacto que quiere tener. Como se ha mencionado
anteriormente, este tipo de inversiones pueden tener un impacto social, econémico y/o

ambiental.

En segundo lugar, cuantificar el impacto que quieren crear. Esto dependera

también del tipo de inversion y su finalidad.

En tercer lugar, toda inversion tiene un riesgo, y el inversor debera conocer el
nivel de riesgo que desea asumir ligado a la rentabilidad que quiera obtener tras el
gjercicio. Pero no solo existe un riesgo ligado a la rentabilidad que se obtendra de realizar
dicha inversion. Las inversiones de impacto ademas poseen un riesgo sujeto al impacto,
donde en ocasiones el impacto previsto no se logra alcanzar. En este sentido, los
inversores deberan tener en cuenta a la hora de proyectar sus inversiones distintas
métricas y evidencias sobre el sector, que contemplen los posibles escenarios que puedan

darse y fijar cudl es el riesgo que desean asumir para cada una de las mismas.

Finalmente, es necesario entender también el horizonte de tiempo del impacto que
buscamos generar. ¢Quiero tener un impacto en el largo plazo con pequerfias acciones?
¢Quiero producir un cambio incremental menor que el que puedo conseguir en el largo

plazo pero que afecte a una gran cifra de beneficiarios?
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Siguiendo este razonamiento, los gestores de activos a la hora de definir la
estrategia con el inversor, el articulo publicado por Brian Treslad para Harvard Business
Review (2016), sugiere la realizacion de una matriz con los activos financieros en un eje

y las clases de impacto en el otro eje. A modo de ejemplo, elaboramos la siguiente matriz:

llustracion 2. Tabla de estrategia de inversion de impacto.
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Fuente: Trelstad, 2016. Elaboracidn propia.
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3.1.4. Diferencia entre las inversiones de impacto y las inversiones ESG o sostenibles

En ocasiones, el término de inversion ESG o inversion sostenible?, es utilizado de
forma incorrecta por clientes y profesionales, atribuyéndoles el mismo significado que el
propio de las inversiones de impacto. Sin embargo, pese a que la empresa sea capaz de
minimizar su efecto negativo (ya sea, con el objetivo de alcanzar la neutralidad de
carbono, o implementando otros criterios ESG), las empresas no tienen un interés real de
causar un impacto positivo. Por ello, se diria que dicho interés es complementario a los

objetivos reales de la inversion.

Las inversiones de impacto muestran una priorizacion en diversos objetivos
(sociales, ambientales y econémicos), mientras que las inversiones ESG ponen, en la
mayoria de las ocasiones, el foco Unicamente en intereses financieros y/o fiduciarios. El
real propdsito de las inversiones ESG es estar en consonancia con las practicas del resto
de empresas hoy en dia e informar como los riesgos que afectan directamente a la empresa

van a ser mitigados.

A modo de ejemplo, los inversores que firmaron los PRI de las Naciones Unidas,
en los que aparecen seis criterios ESG, solo fueron consistentes con las responsabilidades
fiduciarias (Cojoianu et al., 2020). Llegados a este punto, Morgan Stanley sugiere
implementar los criterios ESG en cada uno de los procesos de due diligence de cada
inversion, ya que éstos ayudan a evitar riesgos derivados de los aspectos ambientales,
sociales y gubernamentales que pueden llegar a debilitar o desestimar cualquier inversion
(Raju, 2022).

3 Cabe afadir la existencia de otro tipo de inversion que puede ser confundida también con las inversiones
de impacto o las inversiones ESG. Estas inversiones se conocen como inversiones de responsabilidad social
(en inglés Social Responsibility Investments, SRI) y tienen en cuenta el aspecto ético (Zhou, 2022).
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lHustracion 3. Prisma de inversion responsable.

Suscribe activamente el impacto medioambiental y social
positivoe de las inversiones

Busca salvaguardar las inversiones frente a los riesgos a
Sostenibilidad largo plazo. Se beneficia potencialmente de los cambios a
largo plazo.

Gestion de riesgos basica. Se aplica a todas las estralegias
de inversidn.

Fuente: Raju, 2022. Elaboracion propia.

Como puede observarse en el prisma de inversion responsable elaborado por
Morgan Stanley, entre las inversiones ESG y las inversiones de impacto, encontramos las
inversiones sostenibles. Estas, al igual que las inversiones ESG pueden causar un impacto

positivo, aunque no sea su objetivo preferente.

Las inversiones sostenibles se diferencian de las ESG entre otros aspectos por su
finalidad y la relacién con el entorno y/o la empresa. Las primeras, fijan objetivos en el
largo plazo esperando un cambio positivo mientras evitan a su vez diversos riesgos. Las
segundas, son esencialmente un marco de inversion y gobierno corporativo teniendo en
cuenta los atributos sociales, ambientales y de gobernanza al mismo tiempo que
financieros para decidir sobre una inversion (Calidoscopi Consultoria, 2022). Ademas,
los aspectos ESG y sostenibilidad pueden combinarse. Y, en cualquier caso, una empresa
puede ser sostenible con el medioambiente, pero no cuidar su sistema de gobernanza o el
estado de sus trabajadores y, por ende, no cumple correctamente con las bases de lo que

ESG representa.

3.1.5. Las inversiones de impacto y los ODS
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Las inversiones de impacto estan relacionadas directa o indirectamente con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible, ODS (globalmente conocidos como los ‘17
Sustainable Development Goals’), elaborados por Naciones Unidas para alcanzar la
sostenibilidad social y econdémica, al mismo tiempo que la ambiental. EI impacto que
dichas inversiones buscan conseguir se puede encontrar en los siguientes objetivos (entre
otros): 1. Fin de la pobreza, 2. Hambre cero, 8. Trabajo decente y crecimiento econémico,
10. Reduccién de las desigualdades, 11. Ciudades y comunidades sostenibles y 13.
Accidn por el clima (Naciones Unidas, 2015).

llustracion 4. Objetivos de Desarrollo Sostenible.
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PORELCLIMA SUBMARINA uusmumoms {ggmmvus @@
OBIJETIVOS
DE DESARROLLO
SOSTENIBLE

Fuente: Naciones Unidas, 2015.

3.1.6. Medicion del impacto

Para medir el impacto de una inversion, existen distintas metricas como el SROI
(Social Return On Investment) o el IMM (Impact Multiple of Money), utilizadas por
entidades tales como The World Economic Forum (también conocido como Foro de
Davos) y The Rockefeller Foundation. Cada entidad establece sus propios estandares en
base a un objetivo. No obstante, las gestoras de inversiones de impacto, como Impact
Bridge, cuentan a su vez con sus propios modelos y parametros para medir el impacto.
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3.2.Las Fintech

3.2.1. Significado y origen

Las fintech —también conocidas como tecnologias financieras (en inglés, financial
technologies de donde se obtiene el término fin-tech) — ofrecen servicios financieros a
través de la tecnologia. Son una tecnologia emergente cuyo origen remonta a principios
de los afios 90, donde la mayor empresa de servicios financieros del mundo, actualmente
conocida como Citigroup, introdujo el término con el fin de conseguir la colaboracion
entre el sector tecnologico y sus servicios fomentando la cooperacion entre ambas partes
(Hochstein, 2015).

Sin embargo, las fintech tal y como las conocemos hoy en dia no son iguales que
en su origen. Durante las ultimas décadas han ido evolucionando en cuanto a significado

y funcionalidad se refiere.

A dia de hoy, las fintech, tienen como objetivo perfeccionar y automatizar los
servicios y procesos financieros, facilitando de tal forma a todos sus usuarios, la gestion
de operaciones financieras sin necesidad de asistencia dada la simplificacion de los
servicios. Ademas, aspiran a lograr una mayor eficiencia de costes, y afiaden valor a los

servicios financieros ya existentes.

Esta dltima evolucién de las fintech, liderada mayoritariamente por startups,
plantea desafios para la regulacion y para el mercado en su conjunto, donde se busca un
equilibrio entre los beneficios y los posibles riesgos que puedan derivar de la empresa o
del sector (Arner et al., 2015).

3.2.2. Funcionalidad de las Fintech

A través de las tecnologias financieras, el usuario puede ejecutar transacciones de
dinero, realizar pagos moviles o depositar cheques, (respuestas que abarca el sector de la
banca mavil); pedir préstamos y créditos online, en ocasiones a raiz del crowdfunding;
gestionar seguros (rama conocida bajo el nombre de insurtech) e inversiones; permite la

compraventa de criptomonedas, dentro del sector de las blockchain; etc.
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3.2.3. Impulsores clave

Las fintech deben su evolucién y crecimiento a los avances dentro del &mbito de
la tecnologia. Pero no solo se rigen a este aspecto, sino que hay que tener en cuenta otra
serie de factores tales como las expectativas del usuario sobre el producto y las tendencias
de las tecnologias financieras para asi anteponerse a la futura demanda y a la madurez de

estas empresas.

Tecnologia

El principal motor de las fintech es la tecnologia debido al hecho de que se
encuentran en un entorno virtual. La tecnologia, es también el principal responsable de la

gran revolucién en los ultimos afios de los servicios financieros en general.

Gracias al cambio en la forma de operar, los servicios financieros como empresa,
pueden llegar a ser mas productivos con la automatizacion de los procesos. Las
tecnologias financieras son accesibles para todo el mundo y sirven a su vez como
alternativas para muchas empresas a la hora de reducir costes. De este modo, el gasto
ahorrado puede ser invertido en un mejor desarrollo del producto y, ademas, la
combinacion de las distintas tecnologias que existen es responsable del rapido y efectivo

desarrollo de las empresas de fintech.

También juega un papel importante en la innovacién de este tipo de empresas la
inteligencia artificial. Con su uso, pueden llegar a generar hasta un trillon de délares de
valor adicional cada afio para la industria del sector financiero, y en concreto, del sector
bancario, acorde a un articulo publicado por McKinsey (Fong et al., 2021). Para los
bancos, la mentalidad "Al-first” (en espafiol, inteligencia artificial primero) deriva de la
posibilidad de alcanzar una mayor eficiencia operativa gracias a la automatizacion de sus

servicios como mencionado anteriormente.
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Por otro lado, las tecnologias de blockchain?, son igual de importantes dado el
auge de las carteras digitales, finanzas descentralizadas® (en inglés, decentralized finance
‘DeFi’), tokens no funglibles conocidos como ‘NFT’ y el rapido aumento de los activos
digitales en las carteras de inversores y fondos. A modo de ejemplo, las DeFi hacen uso
de la tecnologia de blockchain eliminando asi intermediarios a la hora de firmar contratos
mediante la aplicacién de contratos inteligentes (Fong et al., 2021). Ademas, facilitan la
prescindencia de la gestion centralizada que poseen muchos bancos y eliminan costes
asociados a los intermediarios aminorando asi el coste de su gestion. Las tecnologias de
blockchain, ofrecen una gestion del capital mas efectiva y transparente, y donde los datos

se almacenan de forma mucho més segura en un servidor.

No obstante, es el movimiento del software de cddigo abierto y los modelos de
servicio cloud entre los que se encuentran el 1aaS® (Infraestructure-as-a-Service, también
conocido como arquitectura sin servidor) y el SaaS’ (Software-as-a-Service, software
como un servicio), quienes verdaderamente estan dando forma al futuro de las fintech.
Ayudan a las empresas tecnoldgicas, asi como a empresas de servicios financieros
tradicionales, a introducir estas tecnologias en sus lineas de negocio; al mismo tiempo
que disminuyen las barreras de entrada de este mercado aumentando la competencia y,
por consiguiente, “obligando” de alguna forma a las empresas a invertir en innovacion

para su distincién y para una mayor adaptabilidad dadas las tendencias emergentes.

4 Blockchain: Blockchain es un libro mayor compartido e inmutable que facilita el proceso de registro de
transacciones, almacenamiento y seguimiento de activos en una red comercial a través de una red de cadena
de bloques, lo que reduce el riesgo y reduce los costes para todos los involucrados. (Gupta, 2018)

5 Finanzas descentralizadas (DeFi): “ecosistema financiero construido sobre la tecnologia blockchain
(Santander, 2022a) donde el propio usuario intercambia activos y servicios financieros sin la presencia de
intermediarios para por ejemplo operaciones de inversion o financiacion.

6 laaS: Servicio en la nube que ofrece a los usuarios la virtualizacion, el almacenamiento, la red y los
servidores (es decir, los recursos informaticos). De esta manera, el usuario no necesita tener un centro de
datos local ni debe preocuparse por actualizar o mantener fisicamente estos elementos. Ej. Amazon Web
Services (Red Hat, 2022)

7 SaaS: “modelo de distribucion y de licencias usado para entregar aplicaciones de software a través de
Internet” (Salesforce, s. f.) a modo de servicio.

i)
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llustraciéon 5. Modelos de servicio cloud.

Fuente: Stackscale, 2023

Marco regulatorio

Desde el punto de vista regulatorio, la industria todavia carece de una regulacion
sélida que proteja a las entidades financieras tradicionales de aquellas empresas fintech
emergentes. Ademas, es importante que la regulacion se adapte al mismo tiempo que la
industria evoluciona para proteger tanto a los proveedores como a los usuarios de estos
servicios de practicas fraudulentas, al mismo tiempo que garanticen la seguridad juridica
a través de un marco normativo para el desarrollo de estos nuevos modelos de negocio en

un entorno fiable y atractivo (Fernadndez Rivaya & Gomez Miralles, 2021).

Sin embargo, teniendo en cuenta la rapida evolucion del sector de las fintech, es
dificil disefiar un marco regulatorio especifico que garantice un determinado nivel de
seguridad juridica. A medida que las FinTech evolucionen, se enfrentaran a un mayor
escrutinio regulatorio dada su mayor complejidad y riesgo (Woolard et al., 2022). Por
ello, es importante el papel de las autoridades a la hora de disefiar una legislacion
apropiada para el corto y medio plazo con una actualizacion periddica que se ajuste a su
evolucién y procurando la proteccion del consumidor y de las entidades, a la vez que la

estabilidad financiera.
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Finalmente, otro punto (de otros sin mencionar) a tener en cuenta son las
diferencias regulatorias que existen en las distintas areas geogréaficas. Es decir, regiones
tales como Europa o Estados Unidos tienen una regulacién méas consolidada que, por
ejemplo, determinadas zonas del continente asiatico o africano. Lo que puede suponer

cierto grado de riesgo u ventaja dependiendo del area geografica.

El cliente en el centro

En las ultimas décadas, las empresas han experimentado un cambio en sus
modelos de negocio, poniendo al usuario o cliente en el centro de la organizacion
(concepto conocido como customer centricity?) como consecuencia de una mayor
competitividad en el mercado. La experiencia del consumidor es cada vez mas
importante, y las empresas tratan de dar un servicio mas personalizado. A raiz de esta
tendencia, las empresas que proveen de servicios financieros también han de adaptarse
puesto que sus clientes esperan el mismo tipo de experiencia que reciben del resto de
servicios o productos de otras empresas. Personalidades tales como Layla White (CEO
de TechPassport) también hablan del concepto bienestar financiero — donde destaca una
mayor personalizacion de los servicios — y reafirma la necesidad de poner el foco en las

personas.

En este sentido, se podria decir que las empresas de fintech estan mejor
posicionadas frente a instituciones bancarias tradicionales debido a su condicion
innovadora y flexible. Agregando a lo anterior, las fintech en general ofrecen un mejor
servicio online ya que nacieron en un entorno virtual, un hecho que afectd positivamente
a las startups de fintech durante la pandemia de Covid-19 debido a que muchos bancos

no estaban preparados para soportar una elevada cantidad de operaciones en linea.

8 Customer centricity: Es un enfoque dentro de los distintos modelos de negocio donde se sittia al usuario
o cliente en el centro de la compafiia. Esta basado en tres pilares fundamentales: la experiencia del
consumidor, el valor del cliente ‘customer value’ y la jornada del mismo ‘customer journey’.
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Evolucién de la industria

El répido crecimiento de las fintech viene dado por la evolucion de su industria y
de los factores mencionados en este apartado del trabajo de investigacion bajo el nombre
de impulsores clave. En sus inicios, estas compafiias trataron de cambiar de forma
disruptiva el modelo de banca tradicional para ofrecer servicios mas accesibles a la vez
que eficientes. Con el paso del tiempo, gracias a un mayor acceso al capital, el uso de
distintas tecnologias (ej. inteligencia artificial, blockchain, computacion en la nube...) y
la consolidacién de la industria, las fintech comenzaron a escalar y aumentar su linea de
negocio ofreciendo un mayor abanico de productos o servicios financieros (Podorozhko,
s. f.).

Como consecuencia, la banca tradicional esta viviendo un fuerte proceso de
digitalizacion para poder satisfacer la demanda de la industria, sumado a la creacion de
alianzas con las empresas de fintech. No obstante, esto supone una dificultad a la hora de
encontrar el punto de inflexion entre unas empresas y otras y, por tanto, la pregunta es si
las fintech suponen una amenaza hacia las instituciones financieras y bancos tradicionales

por su potencial reemplazo o podran cooperar en un entorno cada vez mas competitivo.

De todos modos, esta nueva era de los servicios financieros, sumado a la rapida
evolucién de las fintech, puede llegar a provocar inestabilidad financiera ademas de la
existencia de otra serie de desventajas ligadas a este tipo de empresas entre las que se
encuentra la desintermediacion (Navaretti et al., 2017), la cual puede resultar a la vez

como una oportunidad a la hora de reducir gastos en costes de gestion, etc.

En definitiva, a pesar de que las fintech sean responsables de una mayor
competicion en los mercados financieros, ofrezcan servicios de manera mas eficiente que
la banca tradicional y que ademas tengan a disposicion del cliente productos no ofrecidos
en dichas instituciones (es decir, en los bancos tradicionales), las fintech no reemplazaran
estas compafiias en el medio y largo plazo puesto que los bancos estan bien posicionados
a la hora de adoptar innovaciones tecnolégicas y operar de forma nueva y ajustada a la
demanda del mercado (Navaretti etal., 2017). Por tanto, mas que sustituir dichos
servicios, los bancos e instituciones financieras buscardn un modo de coexistir reforzando

sus negocios y protegiendo sus bases de clientes.
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3.2.4. Datos macroecondémicos

Mercado de las fintech a nivel global

El mercado de las fintech en los Gltimos afios ha experimentado un crecimiento
vertiginoso. La digitalizacidn de los servicios impulsada en parte por la Covid-19 ha sido
uno de los principales precursores del crecimiento de este mercado que lleva ganando

protagonismo desde la crisis financiera del afio 2008.

La adopcion de los servicios fintech a nivel global en 2019 era del 64%, donde
lideran los paises emergentes y destacamos China e India con un 87%, y Rusiay Sudafrica
con un 82%. En cuanto a los paises desarrollados, es Reino Unido junto a Irlanda y los
Paises Bajos quienes lideran la adopcion de estos servicios (Chen, S. et al., 2019). Para
las PYMES, la tasa de adopcion fue de alrededor del 50% en aquellas empresas que
utilizan las fintech como banco o sistema de pago. (Chen et al., 2019). Es importante tener
en cuenta que el porcentaje de adopcion crece exponencialmente conforme a la evolucion
y penetracion de la industria, dando a entender que la industria evolucionara

positivamente en este &mbito.

Por otra parte, segun el informe de KPMG Pulse of Fintech H2°21 (2022), la
inversion total en fintechs en el afio 2021 superod los 210 billones de doélares — lo que
supuso un crecimiento record de las inversiones en la industria hasta el momento. Sin
embargo, la inversidn en fintech del ultimo afio ha caido como consecuencia de los altos
tipos de interés, la inflacion y las caidas en las valoraciones de activos sumado a la
incertidumbre econdmica causada por el conflicto Ucrania-Rusia y las complicaciones en

la cadena de suministro (Santander, s.f.) que han afectado a todo el marco global.

Ademas, resulta poco atractivo tanto para los inversores como para los analistas a
la hora de realizar valoraciones, las reestructuraciones y despidos dentro de la industria
tecnoldgica que se estan llevando a cabo desde finales del afio 2022 (Pun, 2023). Este
hecho también ha afectado a las fintech como se ha podido ver en empresas como Klarna.
No obstante, las bajas valoraciones de los activos sumado a un mercado atestado por
numerosas fintech que compiten por los mismos usuarios, dan a entender el comienzo de

un periodo donde aumentara la actividad de fusiones y adquisiciones del sector (Pun,
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2023) pues supone una oportunidad a la hora de aumentar su cuota de mercado por un

menor coste (como consecuencia de las caidas en las valoraciones de los activos).

Es importante también destacar al mercado de las criptomonedas, afectado
recientemente por acciones de la Reserva Federal (en inglés, conocida como the Fed) y
del resto de bancos centrales y por casos como el colapso de la empresa FTX. Estos
acontecimientos, sumados a la gran volatilidad del mercado, se han visto reflejados en las
cifras recogidas a comienzos del 2023 dénde se registra una caida de casi el 50% con
respecto al afio anterior en la capitalizacion de dicho mercado (Ehrlich, 2023). Por esta
razon, se espera que la inversion en criptos se ralentice dando paso a inversiones de
tecnologias emergentes y eficientes como es la infraestructura blockchain (Santander,
s.f.).

Para finalizar, la industria fintech se encuentra en un estado de crecimiento
constante a nivel mundial. Con mas de 400 empresas fintech en paises de LATAM como
México y Brasil, y mas de 800 en Francia (por ejemplo), es evidente que este mercado se
estd expandiendo rapidamente (Mondragén Tenorio, 2021) (Clot, 2022). Ademas, se
estan invirtiendo grandes sumas de dinero para la creacion de nuevas fintech con el
potencial de revolucionar el sector financiero e impulsar la innovacion de las empresas
del sector ya existentes en paises como Estados Unidos, Reino Unido, Francia, India e
Israel (Woolard et al., 2022).

Aspectos demograficos

A lo largo de este trabajo hemos visto como las fintech suponen una gran
revolucion para la industria de los servicios financieros y, por ende, para la economia
global. A pesar de ello, existen mas de 1 billon de personas que no solo no pueden acceder
a una cuenta bancaria de manera digital, sino que continlian sin acceso a ningun tipo de
servicio bancario (World Bank Group, 2022). Esto supone un reto para las naciones o
instituciones globales que velan por garantizar la inclusion financiera de personas

desfavorecidas.
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Hoy en dia, hay méas de 4.000 millones de personas que se encuentran en la base
de la piramide con una renta per capita inferior a los 3.000 délares americanos (Hammond
etal., s. f.), y donde la mayoria de las personas pertenecientes a este segmento suelen
estar localizadas en paises en desarrollo. Un gran porcentaje de este segmento de la
poblacién dispone de un dispositivo movil, y cada vez es mayor el niUmero de cuentas
bancarias ligadas a su contrato telefonico (Rius & Tarifa, 2017). Este hecho, muestra una
ventana de inversion y de ayuda a la hora de introducir este tipo de servicios en paises en

desarrollo.

Avanzando en el tema, segun la base de datos Global Findex Database 2021, el
71% de las personas en paises en desarrollo poseen una cuenta bancaria propia
(Demirgug-Kunt et al., 2022). A pesar de este hecho, en el continente africano, por
ejemplo, la mayoria de las transacciones contintan siendo en efectivo (Flototto et al.,
2022), representando casi el 90% del total. Estos datos muestran gran potencial en el

crecimiento del mercado de las tecnologias financieras de dicho continente.

Asimismo, datos tales como los extraidos de la Global Findex Database 2021,
muestran como aproximadamente el 40% de la poblacion de los paises emergentes, a
excepcion de China, han realizado en el afio 2021 su primera transaccion a traves de un
dispositivo electrénico (Demirguc-Kunt et al., 2022). Por ello, se observa un cambio en
las conductas de las personas a la hora de realizar operaciones bancarias y ademas que la
utilizacion de los servicios financieros en formato digital aumentara. Este hecho fue
impulsado también por la pandemia del Covid-19, que supuso un punto de inflexion en

la forma de operar de muchas empresas y de las personas.

Pare reforzar este razonamiento, donde se ve una clara transicion hacia un entorno
virtual y personalizado de los servicios financieros, en 2019 la empresa de servicios
profesionales EY realiz6 una encuesta en 27 paises para comprender la conciencia y el
uso que se da a las fintech (Chen, S. et al., 2019). Entre los resultados destaca que, el 75%
de las més de 27.000 personas encuestadas hace uso de servicios financieros (ej.
transferencias bancarias, pagos, etc.) a través de servicios fintech, y el 50% hace uso de

al menos un servicio dentro del sector de las insurtech.
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Aspectos medioambientales

El cambio climético es uno de los principales problemas medioambientales de la
actualidad, aunque no es el Unico reto significativo que se abordara en esta década tanto
por las empresas como por la sociedad. Como consecuencia de este fenémeno, en
diciembre de 2015, la Unién Europea (UE) junto a 194 estados, firmaron el Tratado de
Paris para combatir el cambio climatico como forma de cooperacion internacional
(Naciones Unidas, 2015b). Los paises mas afectados por este fendmeno durante el siglo
21 segn Germanwatch Institute son Puerto Rico, Myanmar, Haiti, Filipinas y Pakistan,
pero muchos otros han sufrido en los Gltimos afios también graves consecuencias (ej.

Alemania, Japon...).

Asimismo, el cambio climético es producto del calentamiento global provocado
(en gran parte) por el aumento de las emisiones de CO2° pertenecientes al grupo de gases
de efecto invernadero que contribuyen a dicho problema. Los gases de efecto invernadero
provienen principalmente de la combustidn de petréleo, gas y carbén, la deforestacion, la
agricultura (a través de los fertilizantes, etc.), y de la ganaderia (por la emision de

metano), entre otros.

En segundo lugar, la contaminacion del aire y del agua. Respecto al primero, la
Organizacién Mundial de la Salud (OMS) indica que este problema afecta hasta a mas de

un 90% de la poblacion en mayor o menor medida (World Health Organization, s.f.).

Del segundo, destacamos el problema de las aguas contaminadas por el vertido de
residuos y productos quimicos como el consumo y gasto de agua tanto en industrias como
a nivel individual. En lo relativo al vertido de residuos, estos no solo contaminan las
aguas, sino que afectan a todo el ecosistema en su conjunto. Existe un problema real con
la generacion de residuos que se intenta combatir a través de iniciativas como las
economias circulares. Para el 2030 se estima que la poblacion alcance los 8,3 billones de
personas, Yy el planeta no podra soportar el almacenamiento de residuos originados por tal

cifra.

9 CO2: Di6xido de Carbono.
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En tercer lugar, la sobreexplotacion de los recursos y la amenaza de mantener la
biodiversidad. Existe un problema de escasez de agua en determinadas areas geograficas
donde aun asi se sigue explotando la agricultura pese a la aridez del terreno. Este hecho
afecta a casi dos tercios de la poblacion mundial segin indican las organizaciones
UNICEF y WWF (World Wide Life). Respecto a la biodiversidad que se ve amenazada,
“Alrededor del 8% de las especies animales han desaparecido y el 22% estan en peligro
de extincion debido a la destruccion del habitat, la caza furtiva y la introduccion de

especies invasoras” (Iberdrola, s. f.-b).

De este modo surgen las energias renovables, el hidrogeno verde (que aborda el
desafio de las energias renovables), el concepto de "sostenibilidad”, las estrategias ESG,
los ODS, etc. Es responsabilidad de todos y cada uno de nosotros salvaguardar el lugar

en el que vivimos.

3.3.Las Fintech como herramienta de impacto positivo

Las tecnologias financieras, ademéas de su utilidad principal, pueden crear un
impacto positivo contribuyendo a la mejora de la vida de las personas y el cuidado de
nuestro planeta. Las organizaciones internacionales para el desarrollo como el Banco
Mundial (World Bank Organization) y el Fondo Monetario Internacional (FMI) sostienen
que las fintech tienen la capacidad de que a través de la inclusion financiera que estas
herramientas pueden conseguir, pueden ayudar de forma efectiva a la reduccion de la
pobreza (Lagna & Ravishankar, 2021), a la mejora en gestion de las finanzas de las

PYMES, dirigir el camino de la transicion ecologica de las empresas...

3.3.1. Impacto, oportunidades y beneficios

Existen una serie de oportunidades o ventajas que van ligadas a los distintos tipos
de impacto que cada empresa de fintech puede generar, entre los que diferenciamos tres
tipos de impacto fundamentales: social, econémico y ambiental. No obstante, el impacto
social va de la mano de los otros dos pues ambos favorecen de alguna forma la vida de

las personas.
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Por tanto y, en primer lugar, el impacto econdmico es posible gracias a que las
fintech garantizan una mayor accesibilidad a los distintos servicios financieros siendo
ademéas uno de los principales precursores de la inclusion financiera en paises en
desarrollo. Por consiguiente, el crecimiento econdémico del marco global se ve

beneficiado.

En segundo lugar, muchas fintech tienen a su vez un impacto ambiental, donde
distinguimos dos categorias: las fintech dirigidas tanto a usuarios individuales como

empresas y aquellas que ayudan unicamente a las empresas.

Entre las fintech de la primera categoria, encontramos las aplicaciones de finanzas
verdes que ofrecen, entre sus productos de inversion, bonos verdes, financiacion de
proyectos sostenibles, etc.; los fondos de inversién sostenibles; las plataformas de

compensacion de carbono; y aplicaciones de servicios bancarios.

Respecto a la segunda categoria, cada aplicacion suele estar enfocada a un
determinado sector, a una determinada practica y ofrecen ademas servicios muy diversos
dentro de lo que abarcan las empresas de fintech. Por ejemplo, la fintech Figured, es un
software disefiado para ayudar y mejorar la gestion en el sector de la agricultura; Crowde,
es una plataforma de préstamos que ayuda a los agricultores de Indonesia debido a la
dificultad de acceder a financiacion bancaria (Farmilo, 2021); y la plataforma de pagos
WLTH, donde por cada préstamo hipotecario, ayudara y equipara a Parley for the Oceans
para la limpieza de 50m2 de las playas y costas de Australia y de todo el mundo (WLTH
- Parley, s. f.).

Como podemos observar, las fintech no solo suponen una mejora de los servicios
financieros a modo de suplantacion de la banca tradicional para las personas, sino que
ayudan a infinidad de negocios hacer posible su actividad econdmica. Esto resulta en un
impacto positivo gracias a las facilidades que ponen a disposicion del cliente dentro de
los distintos ambitos, lo que produce la reactivacion de la economia y, por ende, el

crecimiento econémico del pais.

Conforme a ello, hay un potencial en los mercados — especialmente en aquellos
que de primeras pueden resultar menos atractivos — de crecimiento y desarrollo de las
fintech. A modo de ejemplo, las agritech, ayudan a los agricultores a la hora de obtener

financiacion y asesoramiento, y darse de alta en un seguro. El sector de la agricultura es
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uno de los mercados mas importantes a nivel global puesto que la agricultura supone la
principal fuente de alimentos del mundo ademas de ser el sector que mas empleo ofrece
desde su produccion, cosecha, transporte hasta su distribucion (Hyde, 2022) (Pérez Ares,
2019).

Desde otra perspectiva, las fintech para las empresas suponen una mejora en la
optimizacion y eficiencia de sus servicios. A su vez, son capaces de reducir costes y
facilitan la recoleccion y el almacenamiento de los datos. Hecho que en ocasiones puede
considerarse como una amenaza debido al riesgo que supone la posesion de datos de

terceros y la proteccion de dichos datos en términos de seguridad.

También, impulsan la innovacion en el sector de los servicios financieros pues
ofrecen productos y servicios ajustados a la demanda actual de los usuarios. A modo de
ejemplo, las plataformas de inversion automatizadas o robo-advisors, son faciles de usar
y se muestran mas accesibles ademas de atractivas en cuanto a sus tarifas a la hora de
invertir y administrar su patrimonio en comparacion con las tradicionales gestoras de

inversion.

Por Gltimo, muchas de las fintech son relativamente nuevas en el mercado. Por
ello, es necesaria su financiacion. De este modo, dado el gran abanico de oportunidades
que existe dentro del sector de las tecnologias financieras, hay una gran oportunidad de
inversion en este tipo de empresas si se busca contribuir de la misma forma que lo hacen

dichas fintech.

3.3.2. Ejemplos de fintech con impacto positivo

En este apartado, se expondran distintos ejemplos de Fintech conforme a su

distribucion geografica, finalidad y tipo de impacto.
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Tabla 1. Comparativa de fintech por continente y tipo de impacto.

Pais Kenia Francia México Nueva Zelanda

Global

(Continente) (Africa) (Europa) (LATAM) (Oceania)

Econémico Econémico
Economico Economico Economico Economico
Impacto Social Social
Sacial Social Social Social
Ambiental Ambiental

Fuente: Elaboracion propia.

Con esta comparativa, se quiere mostrar que la finalidad de las empresas de fintech
que pueden generar un impacto positivo es muy variada, aunque todas comparten el
mismo objetivo de contribuir y crear un impacto positivo en el mundo. Respecto a los

ejemplos anteriormente estudiados:

- M-Pesa, es un banco virtual que funciona a través de una tarjeta SIM perteneciente
a la compariia de telecomunicaciones Safaricom que se estudiara mas adelante en
este trabajo de investigacion.

- IPPB (India Post Payment Bank), es una plataforma de pagos B2B y B2C
perteneciente al gobierno de la India que busca crear un impacto positivo y cerrar
la brecha de inclusion financiera.

- La fintech Helios es un banco sostenible que garantiza el compromiso de la
empresa y de sus clientes con el medioambiente mediante la financiaciéon de
proyectos sostenibles y otra serie de iniciativas.

- Aplazo, es una plataforma para la compra de productos con pagos aplazados
periddicamente. Es accesible para la creciente clase media de México y para
aquellos que carecen normalmente de esta opcion o que no poseen tarjeta de
crédito. Ademas, ayuda a los vendedores a dar salida a sus productos (Cano,
2021).

- Figured. es una fintech orientada al sector de la agricultura bajo el concepto SaaS.
Ofrecen servicios financieros a traves de tecnologias blockchain, entre ellos, el

seguimiento en linea de cultivos, presupuestos agricolas y prondsticos a través
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datos precisos de un determinado lugar, en tiempo real (Farm Financial
Management Software, s. f.).

- Paypal es un sistema mundialmente conocido de pagos online. Pese a no ser su
objetivo principal, a través de su informe de impacto, podemos observar diversas
acciones que ayudan a crear un impacto positivo en la sociedad y la economia
(promover la salud financiera, apoyando a los pequefios negocios, etc.) Con este
ejemplo, se quiere demostrar como todas las empresas pueden aportar y
reconvertir su area de negocios — no todas las compafiias nacen a través del
propdsito de afrontar un desafio global, muchas son creadas inicialmente con una
finalidad lucrativo dentro de un determinado sector para satisfacer una

determinada demanda.

3.3.3. Riesgos

Las compafiias de fintech estdn transformando la industria de los servicios
financieros gracias a la tecnologia y la innovacién. Aquellas que buscan tener un impacto
positivo ayudan a mejorar la inclusion financiera, aumentan la accesibilidad hacia los
servicios financieros y consiguen que las empresas sean mas eficientes al mismo tiempo
que optimizan sus servicios. Si bien las empresas de fintech tienen el potencial para crear
un impacto positivo, también acarrean ciertos riesgos que se deben prevenir y/o controlar

cautelosamente.

Como veremos a continuacion, existen riesgos asociados al sector de las fintech
en general, y aquellos que derivan dependiendo de la finalidad de los servicios de cada

compafiia.

De los riesgos generales de las fintech, destacamos los riesgos de fraude, como
las estafas asociadas al crowdfunding y los robos de identidad o transacciones no
autorizadas, junto a otras cuestiones éticas. También son riesgos los ciberataques; la
disponibilidad tecnolégica, debido a la gran dependencia que muestran este tipo de
empresas; el riesgo regulatorio, que al igual que el mercado de las fintech evoluciona,

también lo hace el marco regulatorio, por lo que es importante mantenerse actualizado
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respecto a este ambito considerando las diferencias que puedan existir por la presencia de

la compafiia en distintos paises; riesgo operacional, etc. (Gomez Jaramillo, 2021).

Asimismo, en este bloque podrian incluirse aquellos riesgos que derivan de la
proteccion del usuario y la privacidad de datos, asi como los ciberataques. No obstante,
muchas de estas empresas hacen uso de las tecnologias de blockchain para aminorar el
riesgo y mejorar la seguridad. Y, de igual manera, aunque la desintermediacion y/o
digitalizacion de los servicios financieros puede suponer una mayor eficienciay un ahorro
de costes, también conlleva ciertos riesgos. Se habla de una mayor inclusion financiera
pues las fintech son mas accesibles en distintos aspectos. Sin embargo, hay que tener en
cuenta a los colectivos marginados, asi como a la piramide de poblacion (invertida) actual
de muchos paises desarrollados. Estos grupos tienen limitado el acceso a la tecnologia o

carecen de los conocimientos y habilidades necesarias para hacer uso de ella'°.

Mas enfocados al componente socioeconémico, derivan riesgos como la
estabilidad financiera, la desigualdad econémica, los riesgos de lavado de activos y

aquellos asociados a la integridad financiera.

Por ultimo, también hay riesgos relacionados con el medioambiente como puede
ser el excesivo uso de energia, la generacion de residuos electrénicos (conocido como E-

waste), la huella de carbono y el greenwashing?!.

El sector de los servicios financieros a nivel global, y en especial, las fintech, es cada vez
maés dependiente del procesamiento y almacenamiento de datos que ademas requiere un
intensivo uso de energia. Agregando a lo anterior, esta transicion hacia la digitalizacién
de los servicios aumenta la necesidad de uso de los centros de datos, los cuales muestran
altos niveles de uso de energia y contaminacion y por ello, las empresas y gobiernos estan
estudiando alternativas para reducir dicho impacto entre las que se encuentran las energias

renovables, los sistemas de refrigeracion o el hidrdgeno verde.

Adicionalmente, el funcionamiento de las fintech depende en gran medida del uso

de aparatos electronicos como el ordenador o los teléfonos moviles, lo que significa que

10 Seguramente en el futuro las personas mayores se adapten rapidamente pues el entorno en el que vivimos
es cada vez mas tecnoldgico y muchos de nosotros hemos crecido con ella. Pero en el corto plazo, larealidad
es otra.

11 Greenwashing: comportamiento o actividades que hacen creer a las personas que una empresa esta
haciendo mas para proteger el medioambiente de lo que realmente hace (Cambridge Dictionary, s.f.)
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las empresas que ofrecen este tipo de servicios generan una gran cantidad de residuos
electronicos debido a que tienen que renovarlos de forma periddica. Este tipo de desechos
resulta dificil de reciclar, sus materiales pueden ser nocivos y emiten gases contaminantes
en su proceso de descomposicion. En el caso de los dispositivos que contienen plomo o
mercurio, si este material llega a filtrarse por el suelo y agua, resultara perjudicial para el

medioambiente y la salud.
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4. Estudio de casos

A traves de los siguientes estudios de caso se quiere demostrar como las fintech
pueden resultar en una oportunidad de negocio que cree un impacto positivo tanto en la
sociedad como en el planeta. ElI contexto de cada uno de estos casos, previo al
lanzamiento de las dos compafiias seleccionadas, quiere evidenciar que muchos de los
problemas actuales pueden ser disipados o aminorados mediante el desarrollo de fintechs
que traten dichos temas. No obstante, hay que tener en cuenta la necesidad de cumplir
con una serie de caracteristicas esenciales para que el proyecto sea factible pues existe
una elevada ratio de fracaso (0 una baja tasa de éxito) en las startups fintech. Pero,
teniendo en cuenta la tendencia del mercado, la presencia creciente de la tecnologia en la
sociedad y la tasa de adopcion de las fintechs, existe una gran horquilla de oportunidades
muy atractiva tanto para los gobiernos como para empresas privadas si se encuentra el
producto necesario o se explotan los ya existentes (extendiendo los mismos a otros paises,

desarrollando la idea en empresas presentes, etc.)

4.1.El caso M-Pesa

4.1.1. Descripcion e historia

M-Pesa es una plataforma de pagos del operador de red movil lider en Africa,
Safaricom. La entidad pertenece al grupo Vodafone y al Gobierno de Kenia en un ~75%
(40% y 35%, respectivamente) siendo el 20% restante el capital flotante!? de la empresa
(Safaricom, s.f.). M-Pesa fue un proyecto financiado inicialmente por el Departamento
para el Desarrollo Internacional del gobierno de Reino Unido (World Bank Group, s. f.)
e introducido en el mercado de Kenia en el afio 2007 con la finalidad inicial de ofrecer un
servicio muy competitivo y atractivo con un bajo coste — gracias a la desintermediacion
— para facilitar el uso o dispensacion de los microcréditos. La introduccion de este servicio
en Kenia supuso una gran revolucion con respecto al sistema bancario tradicional ya que

los ciudadanos no bancarizados podian también hacer uso de sus servicios.

12 Capital flotante: capital de una compaiiia que cotiza en bolsa perteneciente a pequefios inversores.
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Inicialmente, fue creada como puente de pago para microcréditos, donde el grupo
Vodafone a través de M-Pesa, se asocio con la compafiia de microfinanzas Faulu Kenya.
Esta entidad realiza préstamos de baja cuantia a propietarios de pequefias empresas para

facilitar el uso de los microcréditos.

Antes de la alianza entre ambas empresas, el funcionamiento de Faulu Kenya era
muy lento y requeria reuniones constantes con los prestatarios y el tesorero para gestionar
los préstamos y reembolsos. El concepto de M-Pesa funcionaba estupendamente en lo
tedrico, sin embargo, en la practica derivaron numerosos problemas administrativos y de
conexion a internet que supusieron un obstaculo para realizar de forma efectiva la

actividad.

De este modo, Safaricom decidio lanzar la herramienta para su uso comercial
dejando las microfinanzas a un lado, aunque posteriormente implanto un servicio similar
en Afganistan (World Bank Group, 2017).

A raiz de esta cuestion, la herramienta fue desarrollada en torno al concepto de las
conocidas carteras digitales. Esta herramienta funciona a través de dispositivos moviles,
solo basta con mandar un SMS. De esta forma, el usuario puede enviar o recibir dinero,
pagar facturas, recargar el saldo de la tarjeta de prepago, obtener préstamos a corto plazo,

depositar y retirar dinero...

Esta Gltima accion, por ejemplo, se realiza mediante un cajero automatico donde
solo seré necesario introducir el namero de teléfono y PIN para sacar el dinero en efectivo
de forma rapida y sin la necesidad de intermediarios. No obstante, también existe la
posibilidad de hacer estas operaciones a través de agentes (disponen de una plantilla de
mas de 600.000 personas distribuidas en 7 paises), que a su vez verificaran si el cliente

tiene solvencia suficiente para realizar la operacion.

La compariia hoy cuenta con mas de 50 millones de clientes activos mensualmente
y esta presente en 8 paises en los que procesa mas de 1.000 millones de transacciones
cada mes y ofrece una media de 14 millones de délares en préstamos diarios a sus clientes
(Lopokoiyit et al., 2022). Por otra parte, M-Pesa opera individualmente en cada uno de
sus mercados a pesar de compartir el mismo servicio y modelo de negocio. La
configuracion de las plataformas fue desarrollada de manera diferente y adaptada a cada

mercado, y ese ha sido el talon de Aquiles de M-Pesa segun el director general de M-Pesa
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Africa, Sitoyo Lopokoiyit (2022). A raiz de este problema, ‘M-Pesa Africa’ fue creada,
donde trabajaran en el desarrollo de sus servicios de manera conjunta ofreciendo una

plataforma apta para cada uno de los mercados.

4.1.2. Contexto, claves del éxito e impacto

Contexto

Kenia es un pais situado en el continente africano con méas de 53 millones de
habitantes. Este pais posee la mayor economia de Africa del Este, sin embargo, a pesar
de este potencial, sufre elevados niveles de pobreza, exclusién femenina, desigualdad

generalizada, etc.

En Kenia, el envio de dinero desde la ciudad a las familias que se encuentran en
zonas rurales es una accion muy habitual. Antes de la introduccion de M-Pesa en el
mercado (2007-2008), el 40% de los habitantes de Kenia no habia hecho uso de ningun
tipo de servicio financiero y Unicamente el 19% de la poblacion tenia acceso formalmente
a esta clase de servicios. Ademas, Kenia tenia por aquel entonces alrededor de 35 millones
y medio de habitantes y solamente habia entre 4-5 millones de cuentas bancarias
registradas (World Bank Group, 2017). En otras palabras, Unicamente el ~15% del total

de habitantes tenia registrada una cuenta bancaria.

Respecto a la tasa de alfabetizacidn en los habitantes de Kenia, el grafico expuesto
a continuacion muestra la tasa de alfabetizacion entre el afio 2007 y el afio 2021 de los
adultos mayores de 15 afios del pais. Como puede observarse, se da una evolucion
positiva de este factor, con un incremento del 11% en el nimero de personas que saben

leer o escribir entre dichos afios.
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Gréfico 1. Tasa de Alfabetizacion (% de personas mayores de 15 afios) entre los afios
2007 y 2021.

Elaboracién propia. Fuente: UNESCO, 2022

Cabe mencionar que el porcentaje es relativamente alto comparado con otros
paises del continente africano como Chad (27%) o Niger (37%) en el afio 2021
(UNESCO, 2022).

Por altimo, la penetracién en el mercado de la telefonia movil a finales del 2008
se encontraba alrededor de un 40% (World Bank Group, 2017). Ademas, un gran
porcentaje de la poblacion estaba familiarizada con el uso del teléfono mévil a la hora de
enviar mensajes de textos o realizar llamadas telefonicas. Lo que resulto de gran ayuda a

la hora de desarrollar e introducir M-Pesa en el pais.

Claves del éxito

El éxito de esta compafiia viene a ser el encuentro entre la necesidad de esta
herramienta por parte de la poblacion (es decir, existia una alta demanda por este tipo de
servicios a menor coste) y la creacion de un buen modelo de negocio accesible y eficiente.

Este hecho viene respaldado por la sélida reputacion de la matriz Safaricom (T.S., 2015),
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lider en el mercado de las telecomunicaciones en Kenia. Su CEO, Bob Collymore, habla
sobre como el sector bancario ha dejado en el olvido estos afios a la base de la piramide,
lo que resulta ser una de las claves del éxito de la compafiia ya que es un mercado que
necesita ser igual de atendido y donde existe viabilidad comercial para ello (Monks,
2017).

Ademas, a través de este modelo, los costes de gestion eran mas atractivos y, por
tanto, mas competitivos que el resto de las empresas ya existentes en el mercado dentro

del sector de los servicios financieros (bancos tradicionales, etc.).

También lo era la seguridad que transmitia M-Pesa, a la hora de custodiar y
gestionar el dinero de sus clientes, manteniéndose parcial respecto a etnias — factor que
no cumplian muchos bancos. M-Pesa supuso mucha tranquilidad en el ambito de
seguridad y custodia del dinero para aquellas personas que enviaban (y todavia envian)
dinero a sus familias que se encuentran en las zonas mas rurales®® y por afadidura,

disminuyé la necesidad de portar dinero con uno mismo.

El servicio se fue transmitiendo de usuario a no-usuario, haciendo que la red de
clientes aumentara cada vez, alcanzando mas de 50 millones de usuarios en el afio 2022
(Statista, 2023) distribuidos en 7 paises del continente africano. Los efectos de la red

hicieron que tuviera sentido suscribirse a los mismos para poder usarlos.

Es igual de importante destacar el hecho de que M-Pesa es accesible tanto para
aquellas personas que poseen una cuenta bancaria como para las que no tienen, por lo que
no resultd en una barrera de entrada para aquellos no bancarizados. Ademas, las tarifas
de transaccién estaban ajustadas al importe de cada operacion. A través de este modelo,
M-Pesa se mostraba econdmicamente accesible para personas de cualquier grupo

demografico (en términos de poder adquisitivo).

Por otra parte, el grupo VVodafone subcontraté a una empresa de desarrollo de
software britanica para la creacién de M-Pesa. Se desarroll6 desde cero con el fin de
conseguir que todas las personas fueran capaces de hacer uso de sus servicios de una

forma sencilla y asequible debido a que la mayoria de las plataformas estandar estaban

13 Esta operacidn se realizaba con anterioridad a través de una persona, extrafia o conocida, que viajaba a
la aldea.
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disefiadas para economias desarrolladas, las cuales suponian un riesgo en cuanto a

funcionalidad y experiencia para M-Pesa (World Bank Group, 2017).

En las zonas rurales, M-Pesa pudo llegar a las familias de una forma mas sencilla
que los bancos del pais. También ayudoé la disponibilidad de una extensa red de tiendas
dispuestas a aceptar depdésitos y retiros de efectivo a través de M-Pesa. Estas tiendas son
quienes aportan mas liquidez al sistema, y a cambio reciben una comision por cada

transaccion realizada (Eijkman et al., 2010).

Ademas, el marco competitivo era bajo, por no decir nulo. M-Pesa fue la primera
empresa de servicios de dinero movil introducida en el pais y se hizo rdpidamente con

una extensa base de clientes que demandaban este tipo de servicios.

En lo relativo a los agentes de M-Pesa, un estudio de la Universidad de Harvard
sugiere que el hecho de que el nimero de agentes de la compafiia fuera creciendo al
mismo ritmo que la base de clientes contribuyé al éxito de sus servicios. Gracias a eso,
las transacciones que gestionaba cada agente se mantuvieron constantes y no supuso un

colapso en la eficiencia de su trabajo (Barry, 2015).

De igual manera, la proximidad del agente al usuario es fundamental para
garantizar un mayor numero de transacciones y una mejor experiencia. La periodicidad
en el uso de los servicios de M-Pesa aumenta conforme el agente se encuentre mas cerca
del cliente ya que, de estar lejos el cliente, el nimero de transacciones se concentraria en
una o dos al mes por motivos de logistica y comodidad (Cobert et al., 2012). Por ello,
Safaricom expandio su red de agentes por todo el pais para asi mostrarse méas accesible
para todo el mundo y formé a cada uno de ellos con el fin de garantizar que el cliente

entendiera correctamente el funcionamiento del servicio.

Por altimo, cabe mencionar la labor del Banco Central de Kenia a la hora de
regular los servicios de dinero movil. La introduccion de M-Pesa en el mercado fue facil
debido a que se adopté un enfoque abierto de tal forma que los operadores de
telecomunicaciones pudieran ofrecer servicios financieros dentro del &mbito de dinero
movil, sin la necesidad de asociarse a ninguna institucion bancaria (World Bank Group,
s.f.).
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Impacto

Para hablar del impacto que ha tenido esta compafiia, se va a diferenciar entre
aquel originado en el pais de Keniay el resto del planeta; y aquel que afecta directamente

a laempresa y a su matriz.

En primer lugar, M-Pesa ha impactado positivamente en los habitantes de Kenia,
construyendo una extensa red por todo el pais y facilitando las transferencias de dinero
(entre otras acciones) de una forma segura y agil. Ademas, contribuye al crecimiento
econémico del pais debido a que se muestra accesible para todas las personas sin
discriminar a aquellas con bajos recursos economicos; y ayudan a los pequefios comercios
gracias a la posibilidad de ejercer de intermediarios en los servicios cobrando asi una
comision por el servicio. No obstante, esas razones no son las Unicas que ayudan y

dinamizan el crecimiento econémico de Kenia.

M-Pesa es parcialmente responsable del aumento en el nimero de adultos que
poseen una cuenta financiera (bancaria o en formato de dinero movil) gracias a la
reactivacion de la economia o a la creacion de valor impulsada por sus servicios. Entre el
2006 y el 2019, el numero de adultos con una cuenta financiera subié de un 29% a un
83%, es decir, incremento en un 54% (Gonzalez Cervantes, 2020). Ahora, el porcentaje
de inclusion financiera se encuentra por encima del 84% sobre el total de adultos que
habitan en Kenia (Lopokoiyit et al., 2022).

En el 2016, el 96% de los nucles familiares de Kenia utilizaba M-Pesa como
plataforma de pagos (Piper, 2020). En mayor profundidad, un estudio del afio 2015, segun
informa el periédico The Economist en su articulo “Why does Kenya lead the world in
mobile money?”, encontr6 que aquellos hogares rurales de Kenia que se encontraban
suscritos o hacian uso de los servicios de M-PESA, sus ingresos aumentaron entre un 5%
y un 30%. De este modo, podemos deducir que la empresa, y las sinergias que genera,
contintia afectando positivamente a las familias de las zonas rurales, impactando
favorablemente en su economia personal y contribuyendo a la activacion de la economia

del pais.

Por otra parte, M-Pesa también ha ayudado en cierto modo a reducir el riesgo de

pobreza del pais. Gracias a la revitalizacion de la economia keniata, el aumento de la
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inclusion financiera en los adultos, ayudas econdmicas de distintos estados y otras
acciones llevadas a cabo por otras empresas, el riesgo de pobreza actual en Kenia ha
disminuido hasta encontrarse en torno a un 30% segin muestra un informe elaborado por
la Compafiia Espariola de Seguros de Crédito a la Exportacion. Esta cifra, comparado con
datos de afios anteriores, supone una disminucion en el riesgo de pobreza del pais
(CESCE, 2022).

Grafico 2. Riesgo de pobreza en Kenia (en %) entre los afios 1997 y 2022.
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Fuente : (Riesgo de pobreza 2015, s. f.) . Elaboracidn propia.

En lo relativo a las tasas de penetracion en el Sistema Global para las
Comunicaciones Moviles (GSM) en Kenia, estas alcanzaron el 90% en el 2022
(Lopokoiyit et al., 2022). Mas en detalle, respecto al mercado de dinero movil, un estudio
de la Autoridad de Comunicaciones de Kenia (reguladora del pais) muestra como la
penetracion del sector ha pasado de un 68% en el 2021 a un 73,8% en marzo del afio
siguiente (Kamau, 2022), lo que resulta en una tendencia positiva. Asimismo, cabe
sefialar la importancia de este sector y de la presencia de M-Pesa en la economia de Kenia,
pues el 70 % de su PIB pasa a través de sus servicios (es decir, del ecosistema de pagos

digitales).
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M-Pesa también ha demostrado cuén rapido puede cambiar el comportamiento
humano cuando se le brinda una mejor opcién. EI nimero de usuarios de la empresa ha
ido creciendo considerablemente desde su introduccion hasta alcanzar mas 50 millones

de clientes en el 2022.

Grafico 3. Numero de clientes de M-Pesa desde 2007 hasta 2022.

entes de M -Pesa(ca millones

Fuente : Monks, 2017. Statista, 2023. CITAR . Elaboracion Propia.

A lo largo de los Gltimos afios, M-Pesa se ha expandido a un total de 9 paises del
mismo continente siendo 10 el numero total de los paises en los que opera. Por
consiguiente, el numero de clientes de la compafia ha aumentado mostrando un

crecimiento entre el 2017 y el 2022 del 12%* aproximadamente.

En segundo lugar, es igualmente importante considerar el impacto que tiene M-
Pesa en su propia empresa y matriz (Safaricom), dado que la salud financiera de la

empresa es vital para su existencia.

De este modo, M-Pesa genera valor econémico para Safaricom de dos maneras

distintas.

14 Calculado con la Tasa Anual de Crecimiento Compuesta (en inglés, CAGR).
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Por un lado, mediante las tarifas de transaccion que Safaricom cobra al usuario a
través del agente, aunque algunas operaciones son gratuitas como por ejemplo el deposito
de dinero en la ‘cartera digital’ (A. B., 2015). Actualmente, la empresa registra

mensualmente de media 18 transacciones por usuario (Lopokoiyit et al., 2022).

Por otro lado, la reduccion de la tasa de abandono o, en otras palabras, la
disminucién en la rotacion de clientes de Safaricom también es sujeto de creacion de valor
para la compafiia. Es més, los habitantes de Kenia antes de usar los servicios de M-PESA,
llevaban multiples tarjetas SIM que iban cambiando frecuentemente. Con la introduccién

de M-PESA, esta practica disminuy6 considerablemente (World Bank Group, 2017).

4.1.3. Marco competitivo

Por una parte, el mercado de dinero mdvil en Kenia esta liderado casi en su
totalidad por M-Pesa. Existen otras dos compafiias que han intentado hacerse un hueco
en el mercado [Kenia]. Estas son Airtel Money y T-Cash de Telkom Kenya junto a la

Asociacion de Banqueros de Kenia que desarrollé su propia plataforma de dinero movil.

A pesar de su intento de hacerse con parte del mercado, en el caso de la plataforma
de la Asociacion de Banqueros de Kenia, la asociacion tuvo que cambiar el enfoque de
su modelo de negocio apostando por operaciones de mayor cantidad [monetaria]
superando el maximo importe de las transacciones que permite M-Pesa realizar (675
ddlares americanos) para penetrar en otra categoria de mercado. Esto se debe a que M-
Pesa esta lo suficientemente asentada en el pais como para mantener su base de clientes
frente a competidores. Los Gltimos datos de M-Pesa muestran su control sobre el mercado
con un 99,9% de la cuota en el afio 2021 (Kenya Revenue Authority, s. f.). A raiz de este
hecho, las empresas rivales junto a los reguladores hicieron esfuerzos para poder mejorar
la competencia del sector ya que estos alegan que M-Pesa (mas bien, la compafiia de

telecomunicaciones Safaricom) abusa de su dominio en el mercado.

Por otra parte, como consecuencia de la expansion de M-Pesa hacia otros paises,
el nimero de competidores aumenta (el mercado estd en constante crecimiento). En

Tanzania entre otros paises, destaca la plataforma de dinero mévil ZAP de Zain y por
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ejemplo, en Sudéafrica, M-Pesa tuvo que ser retirada por un desempefio contrario al

esperado.

Ademas, como resultado de la evolucion del sector impulsado por la tecnologia y
la innovacion en los servicios financieros, existen otra serie de empresas que han ido
emergiendo para hacer frente a la demanda del mercado, buscando asi, la forma de
penetrar el mismo. De este modo, nace BitPesa, la plataforma digital lider en Africa para
el cambio de divisas y soluciones de tesoreria a través de las criptomonedas. En sus
inicios, en el afio 2013, quisieron afiadir un valor complementario a la empresa M-Pesa
perteneciente a Safaricom pero no resulté fructuoso. Esta empresa también quiso [y
quiere] mejorar el sistema de dinero movil, pero su introduccion en el afio 2013 fue
precipitada y la sociedad desconocia el concepto de Bitcoin o Blockchain por aquel

entonces, lo que supuso un problema a priori (Zabriskie, 2018).

Tras invertir en educacion sobre el concepto, Bitpesa consiguid hacerse un hueco
en el mercado de los servicios financieros y ha ido creciendo desde entonces con el apoyo
de inversores angel, entre otros. Bitpesa se encuentra en diversos paises de Africa como
Nigeria, Tanzania, Uganda y Kenia. Esto supone una amenaza en cierto modo hacia M-
Pesa (Zabriskie, 2018). Es decir, con la introduccién de los servicios de Bitpesa, los
clientes de M-Pesa pueden demandar esta serie de servicios y de no tener a disposicion
los mismos se cambiaran de empresa incrementando de esta forma la tasa de abandono o

la rotacion entre estas fintech.

Por ello es necesario estar preparado para adaptarse a las demandas del mercado
e invertir en innovacién y tecnologia, para evitar perder cuota de mercado y garantizar la
satisfaccion de los clientes al mismo tiempo que ayudando a la dinamizacion de la

economia del pais, la inclusion financiera, etc.

4.1.4. Oportunidades

El modelo de negocio de M-Pesa representa un punto de inflexion dentro de los
servicios financieros y en la capacidad de las empresas para ayudar a combatir la pobreza
y la inclusion financiera, entre otros factores. Son numerosas las empresas que han

intentado replicar este modelo por todo el mundo, pero ninguna hasta el momento ha
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conseguido el alto porcentaje de adopcion y penetracion que M-Pesa ha conseguido en

los paises donde opera, y en concreto, en Kenia.

En primer lugar, M-Pesa es la empresa lider para el envio de remesas de Africay
su negocio se puede extrapolar a aquellos paises en los que esta practica sea habitual.
Entre los paises que reciben el mayor nimero de remesas se encuentra la India, China,
Mexico, Filipinas y Egipto (McCarthy, 2021).

Mas aun, Sitoyo Lopokoiyit, en una entrevista con la consultora McKinsey (2022)
afirmo que tienen entre diez y quince paises de Africa que quieren introducir los servicios

de M-Pesa y que ademas se esta viendo un gran interés desde LATAM.

No obstante, muchos paises desarrollados han disefiado sus propias plataformas
de dinero mdvil a través de aplicaciones bancarias dado el éxito que tuvo en paises como
en Kenia. Es por eso por lo que la expansion del modelo de negocio de M-Pesa funcionara
mejor en paises que presenten caracteristicas parecidas (o directamente en paises en
desarrollo) pues este tipo de servicios por parte del sistema bancario tradicional no es

accesible para todo el mundo.

Asimismo, un estudio de la consultora McKinsey & Company publicado en agosto
de 2022, muestra como los ingresos de las empresas fintech en Africa estan alineados con
los niveles del mercado global, lo que supone una oportunidad de expansién o penetracion
en el continente (Fl6totto, 2022). A pesar de la ralentizacion del ultimo afio en las
inversiones de fintech, se espera crecimiento y creacion de valor de esta industria en
Africa (al igual que en el marco global como se ha contemplado en el apartado sobre el
mercado de las fintech dentro del capitulo 3.2.3. sobre los impulsores clave de las fintech).
Segun McKinsey, el sector de los servicios financieros en Africa podria crecer con una
tasa alrededor del 10% anual, alcanzando aproximadamente 230.000 millones de dolares

americanos en ventas para el afio 2025 (Fl6totto, 2022).

En segundo lugar, y como resultado de la innovacidn, evolucion del sector y la
necesidad de ampliar la linea de servicios que ofrecen — ya que asi reduciran la amenaza
de la entrada de nuevos competidores en el mercado — M-Pesa tiene una gran oportunidad
de negocio en el mercado de los seguros y de la gestion de patrimonio. Segun Sitoyo

Lopokoiyit (2022), “los ahorros son tres veces el tamafio del dinero que es prestado”.
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En tercer lugar, la compafia M-Pesa supone un ejemplo de cémo los problemas
del mundo pueden convertirse en una oportunidad (de negocio y de ayudar a combatirlos).
A modo de ejemplo M-Farm nace bajo la idea de M-Pesa. Se trata de una plataforma para
agricultores desarrollada por Jamila Abbass e introducida en el afio 2011 en Kenia que
conecta a los pequefios agricultores africanos con los mercados urbanos y de exportacion

a través de SMS y un mercado habilitado a traves de su propia web.

Por ultimo, es importante tener en cuenta a la sociedad ya que el producto no
funcionara si no esta disefiado para satisfacer la demanda existente o futura. Un punto a
favor de las fintech dentro del continente africano y de la evolucién de la industria es, que
més de la mitad de la poblacion de Africa es menor de 18 afios. Con los esfuerzos de
educacion y la penetracion de la tecnologia en las distintas industrias, la poblacion en
general esta cada vez mas familiarizada con este sector. Por consiguiente, la introduccion
de nuevas plataformas digitales (entre otros productos que puedan desarrollarse en el

futuro) serd mas facil que en el pasado.

Dicho esto, M-Pesa supone una oportunidad en el &mbito de las inversiones de
impacto a la hora de contribuir a la actividad econdmica, inclusion financiera y expansion

de sus servicios.

4.1.5. Riesgos

Anteriormente, hemos vistos algunos riesgos generales que pueden resultar de
cualquier empresa fintech. También, aquellos como la inestabilidad financiera, la
integridad financiera y la desigualdad econdémica con lo que respecta a los riesgos
socioecondémicos, y la contaminacion de los centros de datos (entre otros) que forman
parte de los riesgos ambientales de las fintech en cuestion. El problema de muchas
compafiias en numerosas ocasiones esta en que asumen que sus responsabilidades
terminan una vez se ha proporcionado el producto o servicio necesario (Kasturi Rangan
etal., 2011).

En el caso de M-Pesa, se enunciaran a continuacién, una serie de riesgos que

afectan directamente a sus usuarios (también extrapolables al resto de paises donde la
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empresa opera) sin dejar de tener en cuenta aquellos mencionados anteriormente bajo el
apartado de riesgos que derivan de las fintech en el capitulo 3.3.3. de este trabajo de

investigacion.

En primer lugar, a pesar del aumento en los adultos que tienen acceso al sistema
financiero (concepto que entendemos como inclusion financiera) donde la tasa se
encuentra por encima del 84% de la poblacién, la salud financiera de los ciudadanos de
Kenia se encuentra todavia en niveles muy bajos. Segin un estudio de la consultora
McKinsey, la salud financiera®® del pais se ha mantenido relativamente baja con una tasa
alrededor al 20%.

Ademas, la salud financiera segun Alfonso Arellano, de BBV A Research, “va mas
alla que el concepto de inclusion financiera” y para garantizar la misma, es preciso educar
a los habitantes sobre el funcionamiento de los distintos servicios financieros que estan a
su alcance y la gestion de su patrimonio. Es decir, serd imprescindible formar a los
clientes de los servicios de M-Pesa y al resto de ciudadanos del pais si se quiere mitigar
riesgos tales como sufrir pérdidas debido a una mala gestion del patrimonio, alcanzar la
pobreza o quiebra... Esto se podra hacer a través de videos formativos, cursos grupales
impartidos en distintos puntos geograficos, o por un buen asesoramiento por parte de los

agentes de M-Pesa y resto de trabajadores de los bancos del pais, entre otras iniciativas.

Siguiendo con este razonamiento, en lo que respecta a educacion financiera, es
importante también tener en cuenta el estado de la sociedad en términos econdmicos y
educativos pues una rapida introduccion si no se tienen los conocimientos suficientes
sobre la materia puede provocar una serie de problemas dificiles de revocar en el corto y

medio plazo.

En segundo lugar, el riesgo de embargo en paises en desarrollo es alto. Los
incentivos que causan los microcréditos son en muchas ocasiones sujeto de este tipo de
problemas. Muchas empresas de microfinanzas piensan que ofreciendo préstamos a bajo
coste, estan ayudando a la poblaciéon (Kasturi Rangan et al., 2011), hecho que en la

mayoria de los casos se podria decir que es cierto. Sin embargo, existe un porcentaje de

15 Salud financiera: Segtin el banco BBVA, la salud financiera se define como “el bienestar que se alcanza
mediante una buena gestién de la economia” (s.f.) para poder hacer frente a las obligaciones financieras,
etc.
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la poblacion que cae en esta trampa pues a pesar de conseguir un préstamo no consiguen
mejorar su nivel de vida y acaban entrando en un periodo de inestabilidad donde muchos

de ellos terminan embargéandose.

En lo relativo al sector de las TIC en Kenia, el numero de ciberataques ha
experimentado un aumento significativo en los Ultimos afios. Segun el estudio de mercado
de las TIC elaborado por la entidad espafiola ICEX desde la oficina econdémica y
comercial de la embajada de Espafia en Nairobi (2020), los ataques cibernéticos en el afio
2018 significaron un coste total de 29.500 millones de chelines (es decir, 280,9 millones
de ddlares americanos) para la economia keniata. En la misma linea, conforme avanza la
digitalizacion de los servicios y la transformacion digital, el volumen de ciberataques
también aumenta. Estos se vuelven cada mas sofisticados y tienen un mayor alcance, lo
gue supone una gran amenaza a todo aquel conectado a una red y sobre todo para aquellas
personas que carecen de los conocimientos necesarios para protegerse de este tipo de
ataques. En otras palabras, la poblacion que se encuentra en la base de la piramide es la
mas vulnerable y susceptible a este tipo de amenazas debido a la desinformacion sobre
los mismos, asi como las PYMES frente a grandes empresas. Y, visto desde otra
perspectiva, el sector financiero o bancario es de los sectores que mas sufren de forma

recurrida ataques cibernéticos.

Es por esto que, para evitar los riesgos que derivan de este tipo de empresas
fintech, los paises han desarrollado distintas regulaciones para mitigar o aminorar el
impacto negativo que estas compafiias puedan causar (ademas de invertir o promover la
educacion financiera). A modo de ejemplo, en Kenia, la compafiia de telecomunicaciones
Safaricom junto con la entidad reguladora del pais, acordaron una serie de requisitos de
tal modo que los fondos de los clientes quedaban protegidos en un fondo fiduciario,
“manteniéndolos en activos liquidos como cuentas bancarias y bonos del Gobierno”

(Lavalleja, 2020) por parte de M-Pesa.

Sin embargo, existen otros riesgos que afectan también a las empresas y, por ende,
a los clientes y al pais. Entre ellos, podemos destacar la mala gestion de la empresa o la
experiencia del consumidor, que aumenta la tasa de abandono de los clientes debido a que
existen otras empresas que ofrecen el mismo tipo de servicios. Bien es cierto que M-Pesa

en Kenia es la empresa lider por excelencia y seguramente la rotacion de los clientes sea
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muy pequefia. Sin embargo, M-Pesa se ha expandido a otros paises donde su cuota de

mercado es menor Yy compiten con otras empresas.

Siguiendo este razonamiento, el hecho de no innovar y adaptarse tanto a la
demanda como al mercado en cuestion, también supone un riesgo. En el ambito
tecnoldgico es aun mas importante dado a que se muestra en constante evolucion y el

marco competitivo es cada vez mayor.

4.2 El caso Helios

4.2.1. Descripcion e historia

Helios es un banco sostenible que, a través de su nuevo modelo de banca, el dinero
de sus clientes se invierte en proyectos de inversion respetuosos con el medioambiente y
la sociedad. La compaiiia fue fundada en 2020 en Paris por Maeva Courtois y Julia
Ménayas, con el fin de combatir el problema vigente del cambio climatico y mostrar un

compromiso real y transparente.

Los usuarios clientes de Helios tienen a disposicién una serie de servicios y
productos financieros a través de dispositivos electronicos y un asesor dedicado (de ahi
que se reconozca a Helios como una fintech). Entre los productos que Helios ofrece en su
plataforma, destacan la cuenta corriente, la cuenta joven, la cuenta compartida y la recién
introducida cuenta de ahorros sostenible colaborativa con todos sus clientes. Esta ultima
tiene como especial la posibilidad de votar los proyectos que Helios financiara

proximamente.

Helios tiene un punto diferenciador con respecto al resto de entidades bancarias*®
tradicionales. Como se ha mencionado anteriormente, la fintech Helios financia

Unicamente proyectos sostenibles y respetuosos con el medioambiente a través de los

16 Entendemos como entidad bancaria (también conocida como banco), una empresa de indole financiero
cuya funcién principal es invertir y gestionar el dinero de cada uno de sus clientes (Arcoya, s.f.). También
ofrecen otros servicios financieros como préstamos y créditos, que permiten cubrir las necesidades de sus
clientes, y se encargan de generar rendimientos econémicos y salvaguardar el dinero de cada cliente
garantizando una determinada ratio de solvencia y liquidez que hace de la entidad un lugar seguro donde
confiar el patrimonio particular.
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depdsitos de sus clientes. Y, ademas, “asegura total transparencia en cuanto al destino
de la financiacion” (Paul, 2022). En cambio, el resto de las entidades bancarias (en
términos generales) financia todo tipo de industrias sin diferenciar el tipo de impacto que
puedan tener y sobre las que los usuarios no tienen ningun tipo de control. Es decir, el
cliente en la mayoria de los casos no sabe ni como ni donde se esta invirtiendo el dinero

que ha depositado en su respectivo banco (Invertir Forex, 2012).

4.2.2. Contexto, evolucion e impacto

Contexto

En lo relativo al anteriormente mencionado Tratado de Paris (2015), Francia es
uno de los paises que legalmente se encuentran liderando el camino para alcanzar las cero
emisiones de carbono netas en el afio 2050 (Imperial College London, s. f.), entre otros
objetivos, con el fin de aminorar el calentamiento global para hacer frente al cambio
climatico. Ademas, también destaca su posicion en el ranking de paises para cumplir con
los ODS de las Naciones Unidas (Sachs et al., 2022).

Siguiendo con informes publicados por distintos indices, el indice de Desarrollo
Sostenible Dow Jones (DJSI), actualizado a fecha de febrero de 2023, muestra que, entre
todas las empresas seleccionadas, casi el 40% pertenecen al sector financiero o las
tecnologias de la informacion, siendo este Gltimo el sector que lidera el ranking (S&P
Global, 2023). De estos datos concluimos, que las fintech tienen una posicion ventajosa
para liderar el cambio hacia crear un impacto positivo pues son el resultado de la

combinacion de los servicios financieros con la tecnologia.

Bien es cierto que este indice solo tiene en cuenta a las 2.500 mayores compafiias
del mundo donde selecciona Unicamente al ~10% mas sostenible segun sus estandares
(BBVA, 2022). La eleccion se basa en el tamafio de la empresa, su rating en ESG y otra
serie de datos que ayudaran a evaluar la sostenibilidad global de dicha empresa, segun
indica Florian Kiesel. Por ello, muchas otras empresas quedan excluidas de este
reconocimiento aun siendo mas sostenibles y generando un verdadero impacto positivo

en el planeta y en las personas. No obstante, son las grandes empresas en muchas
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ocasiones, quienes tienen la oportunidad de generar el cambio conduciendo al resto de

empresas hacia el mismo e involucrando a la sociedad.

Por otra parte, las emisiones de carbono en el mundo alcanzaron en el afio 2022
los 40.600 millones de toneladas. La quema de combustibles fésiles es la industria que
maés contamina en el mundo seguido por los cambios en el uso del suelo (deforestacion,

etc.), el transporte y otras practicas industriales.

La imagen inferior nos muestra las emisiones de CO2 per cépita del mundo en el
afio 2021, donde destacan EE. UU., Rusia y Canada (entre otros). Sin embargo, China e
India junto a EE. UU. son los paises mas contaminantes del planeta en cuanto a emisiones

de CO2 y plasticos generados.

lustracion 6. Emisiones CO2 toneladas per capita en el afio 2021.
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Fuente:Emisiones de CO2, s.f.

Por ultimo, es también relevante mencionar la opinién de Maeva Courtois,
cofundadora de Helios, acerca de la transparencia a la hora de realizar informes tales
como la memoria de la compaifiia o los informes de impacto. Maeva sostiene que “La
informacion que proporcionan los bancos sobre su huella de carbono nunca es
exhaustiva. La mayoria de las veces omiten la mayor parte de sus emisiones, que

provienen de su financiacion” (Finyear & Courtois, 2023).
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Evolucién

En el mercado de la eco-banca, Helios se encuentra bien posicionado
consiguiendo cerca de 165 millones de euros en transacciones a traves de sus cuentas
(Helios, 2023). La empresa cuenta con una comunidad de 50.000 clientes activos y lleva
recaudados 10,5 millones de euros. En su segunda financiacion, obtuvo 9 millones de
euros gracias al apoyo del fondo Raise Seed for Good, inversores angel entre los que se

encuentra Hugues Le Bret y el C-Suite!’ de varias empresas emergentes (Allen, 2022).

En lo relativo a sus perspectivas a futuro, la fintech, tiene como objetivo llegar a
los 100.000 clientes y alcanzar una inversion de 30 millones de euros para finales del afio
2023 (Paul, 2022). Ademas de seguir expandiendo su cartera de inversion en empresas e

iniciativas responsables con el medioambiente y comprometidas con la sociedad.

Impacto

Actualmente, son cada vez mas las empresas que publican de forma anual un
informe de impacto para mostrar sus esfuerzos y contribuciones a la hora de crear un
impacto positivo. Helios, a diferencia de otros bancos verdes, comparte los datos
necesarios para medir la intensidad de carbono de sus operaciones incluyendo también
las inversiones sostenibles que esta realiza para contrarrestar su efecto negativo. A través
de este informe, la fintech tiene como objetivo involucrar a todas las partes interesadas
(clientes, empleados, inversores, socios...) y demostrar su compromiso en reducir su
impacto ambiental, promover la diversidad y la inclusion, y apoyar a las comunidades

locales.

Entre los datos mas relevantes, Helios, a través de los casi 165 millones de euros
en transacciones de sus cuentas ha conseguido evitar 82,5 mil toneladas de CO2. Ademas,
la empresa ha invertido 6 millones de euros en proyectos para la transicion ecologica y

tiene como objetivo seguir aumentando su inversion. Algunos de estos ejemplos serian la

17 C-Suite: grupo de personas mas influyente de una empresa.
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inversion en el departamento de R&D de la conocida empresa de vehiculos de Hopium
para la fabricacion de 20.000 automdviles de hidrogeno verde; la reforma del metro de
Marsella por el que transitan 900.000 personas anualmente; y la restauracion de una
depuradora de agua (donde se reutilizaran 70.000 m3 de agua) (Helios, 2023).

Ademas, en su informe de impacto, Helios también muestra de forma transparente
cuales son las emisiones de CO2 que emite la empresa de forma anual. En el afio 2022,
las emisiones fueron en su gran mayoria indirectas, donde aproximadamente el 50%
fueron de caracter tecnologico o digital debido al uso, por ejemplo, de servidores en la
nube. A pesar de que la empresa también genere emisiones CO2 nocivas para el planeta
(110 toneladas de CO2 en el 2022), estas representan un ~ 25% de las emisiones
generadas por los bancos tradiciones como BNP Paribas o Credit Agricole (empresa que
figura en el ranking del DJSI) y un ~ 75% de las emisiones generadas por los bancos
éticos en Francia, como se puede observar en el grafico de a continuacién (Helios, 2022).
No obstante, este hecho més que considerarse un caso de impacto negativo propio de la

compaiiia se trata de una externalidad negativa.

Gréfico 4. Intensidad media de emisiones de carbono (CO2t e/M€) de la banca francesa

en el afio 2022.
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4.2.3. Marco competitivo

En los ultimos afios, el sector de los neobancos al igual que el de las fintech en
general, ha crecido exponencialmente, con la entrada en el mercado de empresas con gran
potencial como Revolut. Estas plataformas digitales bancarias ofrecen a los clientes una
experiencia innovadora que viene para quedarse. Sin embargo, la popularidad de los
neobancos no ha pasado desapercibida para los bancos tradicionales, quienes también
estan adaptandose para penetrar este mercado con sus propias soluciones bajo el concepto
de banca digital. Con esta creciente competencia, el sector de los neobancos esta
preparado para un crecimiento significativo en los proximos afios, lo que supondra
muchos esfuerzos de innovacién y la necesidad de ofrecer un servicio de calidad para

aquellas empresas que quieran posicionarse fuertemente en el mercado.

Dentro del sector de los neobancos, aquellos presentes en el mercado francés
ademas de Helios son Revolut, Nickel, OnlyOne y Lydia (entre otras compafiias). De
estos cuatro bancos, destacamos Revolut por su fuerte presencia a nivel global y gran
alcance gracias a sus atractivos productos y servicios. Después, la emergente fintech
Lydia, es un neobanco que se encuentra dentro de los Next40*® de Francia con un modelo
de negocio parecido al de Revolut aunque con un diferenciador sostenible a través de su
plan verde, donde financian exclusivamente proyectos de impacto positivo a través de la
cooperativa ética bancaria La Nef®® (Lydia, s. f.); y el neobanco verde OnlyOne, como

competidor directo de Helios.

A diferencia de M-Pesa, Helios tiene grandes competidores con los que debera
combatir para hacerse un hueco en el mercado. Tiene una ventaja competitiva, ya que se
encuentra bien posicionado en el mercado de la eco-banca, pero una gran labor de

penetracion y comunicacién importante.

18 Next40: programa francés que ofrece apoyo a las startups de fintech francesas con potencial para
convertirse en lideres tecnolégicos mundiales (La French Tech, 2023).
19 La Nef: organizacion bancaria dentro del ambito de las finanzas éticas (La Nef, 2016).
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4.2.4. Oportunidades

Los neobancos verdes como Helios tienen el potencial de marcar una diferencia
significativa en la industria financiera tanto en el ambito B2B como en B2C. Y como
indica Eric Gossart, socio de la fintech Serena, “elegir un banco significa hacer una
eleccion social (...) y Helios, esta sentando las bases para marcar una diferencia
duradera en las finanzas” (Allen, 2022). Los neobancos tienen la oportunidad de impulsar
el cambio hacia un futuro més sostenible ademas de ofrecer servicios bancarios que estén

alineados con los valores y preferencias de sus clientes (y de aquellos futuros).

Asimismo, Francia es uno de los mercados mejor posicionados para la explotacion
de este tipo de negocios. Segun el gobernador del Banco de Francia, Frangois Villeroy de
Galhau (2017), Francia es el primer pais de Europa en el uso de internet para los servicios
bancarios y alberga mas de 800 empresas fintech (Clot, 2022). Ademas, el sector
financiero abarca mas del 4% del PIB del pais. Esto supone un mercado muy atractivo
tanto para empresas nacionales como internacionales en vista también del potencial de
crecimiento en el sector de las fintech contemplado en el capitulo anterior. Ademas, la
compaiiia de servicios profesionales EY, muestra que Francia se encuentra dentro de los

cinco mejores mercados donde invertir en fintech (Woolard et al., 2022).

Por otro lado, las fintech verdes como Helios ayudan a promover las finanzas
sostenibles al hacer accesibles productos financieros con un impacto social y ambiental
positivo (Ambert, 2023). A través de este tipo de empresas, es posible reducir
sustancialmente las emisiones de CO2 y conducir el cambio de muchas otras empresas
hacia un mundo mas sostenible y comprometido con la sociedad. Respecto a las
emisiones, se necesita recortar 1,5 billones de toneladas al afio para alcanzar el objetivo
de cero emisiones de carbono netas en el 2050 segun The Global Carbon Project (2021).
Pero Helios no solo financia proyectos verdes, sino que también apoya proyectos de

caracter social.

Asimismo, Helios busca la revolucion ecolégica en los mismos mas alla de la
revolucion tecnoldgica de los servicios financieros. También se observa un aumento en

la oferta de productos y servicios dentro del ambito de las finanzas verdes (Finyear &
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Courtois, 2023), de lo que se deduce que los clientes muestran un mayor interés sobre las

mismas aumentando la demanda y buscando el cambio.

Agregando a lo anterior, el impulso de este tipo de negocios contribuye a la
creacion de empleo y dinamizacion de la economia. Sobre el primero, se estima que las
fintech emergentes crearan 47.800 empleos directos a nivel global de los cuales 31.700
seran Francia (La French Tech, 2023). Y respecto al segundo, la mejor accesibilidad de
estos servicios financieros ha favorecido la inclusion financiera y por consiguiente, ha

incrementado el consumo estimulando asi el crecimiento econémico.

Por ultimo, al igual que M-Pesa, a pesar de que Helios se encuentre dentro de la
categoria de neobanco sostenible enfocado al medioambiente, hay otras empresas del
sector que contribuyen en proyectos de indole social ayudando por ejemplo a incrementar
la inclusion financiera. Ademas, también supone una alternativa de inversion de cara a
fondos o gestoras que buscan diversificar sus carteras y optar por determinadas
inversiones de impacto. EI &mbito de los neobancos se encuentra en constante crecimiento
y la finalidad de Helios (ayudar a la transicion ecoldgica) es solo el comienzo de una
nueva era de los servicios profesionales. Por tanto, resulta una opcién atractiva teniendo
en cuenta las expectativas de crecimiento, evolucion de la industria y el cambio que estan
experimentando las empresas en cuanto a estrategias de inversién, desarrollo de la
actividad econdmica, etc. a la hora de responder a los distintos desafios globales y cumplir
con los tratados tales como el Acuerdo de Paris, entre otras medidas, dada la situacion

global actual.

4.2.5. Riesgos

A medida que las fintech y los neobancos en particular, contindan siendo sujeto
de cambio en la industria financiera con sus innovadoras soluciones. Estas empresas
también se encuentran ante varios riesgos que podrian perjudicar su negocio afectando

tanto a sus clientes como a su reputacion.

Anteriormente, se han expuesto algunos riesgos generales como son la
ciberseguridad y el cumplimiento normativo. Ahora bien, respecto a los riesgos propios

de los neobancos y en concreto, de aquellos en el &mbito de las finanzas verdes como
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Helios, encontramos riesgos tales como el greenwashing. Es por ello, que es
indispensable para las empresas mostrar la imagen fiel de la compafiia y cada una de las
acciones verdes (inversion, etc.) que estas hacen, asi como el impacto o resultados de la

misma en las distintas publicaciones que la empresa realiza.

Ademaés, cabe destacar las externalidades negativas de este tipo de empresas como
el impacto indirecto de sus inversiones o la huella de carbono de sus operaciones. Sin
embargo, en el caso particular de Helios, sus inversiones son exclusivamente para crear
impacto positivo en lo social y ambiental. No obstante, como bien se ha indicado
anteriormente en el apartado de impacto, Helios también genera emisiones CO2 a través
de sus operaciones de forma indirecta como puede ser por su dependencia de la
computacion en la nube y el uso de centros de datos. Aunque cabe recordar que lo hace

en menor medida que la mayoria de las empresas fintech de este sector.

Por lo tanto, es fundamental para las fintech, y en particular para los neobancos
verdes, identificar y mitigar estos riesgos con el fin de garantizar su prestigio y

sostenibilidad a largo plazo.

Por otra parte, la incertidumbre actual dada por los distintos acontecimientos de
los Gltimos afios como son la Pandemia provocada por la Covid-19, el conflicto entre
Rusia y Ucrania, el caso de los bancos Credit Suisse o Silicon Valley Bank, la continua
subida de tipos por parte de los bancos centrales y la inflacién, no esta poniéndolo facil
ni para las empresas ni para las personas a la hora de preservar sus depo6sitos en los bancos,
invertir y mantener la estabilidad econémica. Por ello, resulta complicado proyectar el

crecimiento de estas startups.

Asimismo, dado a que los neobancos son empresas relativamente nuevas, resulta
dificil saber como sera su desempefio ante una futura recesién econémica debido a que
no hay un historial que dote de informacion suficiente para estudiar su correspondiente
estabilidad financiera. De ser asi, la empresa podria poner en riesgo los depdsitos de sus
clientes si carece de las provisiones necesarias para afrontar este tipo de ocurrencias

macroecondmicas.

Finalmente, otro riesgo a tener en cuenta es la posibilidad de que la empresa no
cumpla con sus compromisos. En el caso de Helios, la empresa hace publica la

informacion sobre donde se esta invirtiendo el dinero de sus clientes, pero, existen casos
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como el de la fintech americana Aspiration donde hay discrepancias entre lo que dice que
va a hacer (comercialmente hablando) y lo que realmente hace (con respecto a su
historial) (Auchterlonie, 2021).

Es fundamental que este tipo de empresas (aunque aplicable a todas las demas) se
muestren transparentes en su totalidad con respecto a sus clientes debido a que la
desconfianza solo causara el abandono de los mismos. Hoy en dia, existe un gran niUmero

de bancos en el mercado, por lo que resulta facil el cambiar de uno a otro.

Los neobancos como Helios para marcar la diferencia frente al resto de entidades
financieras, deben demostrar que trabajan de forma activa para lograr sus objetivos ya
que su cliente esta ahi por la misma causa de la existencia de la empresa: tener la
oportunidad de crear un impacto positivo en el medioambiente (y por ende, en la
sociedad). Ademas, Helios posee una limitacion respecto a su finalidad econémica. El
mundo en el que vivimos o0 mejor dicho, nuestra sociedad, no esta preparada para cortar
radicalmente con las empresas que contaminan el planeta de forma directa o indirecta.
Todavia dependemos en un gran porcentaje de los combustibles fésiles. Siguiendo este
razonamiento, es necesario la existencia de estas empresas para que faciliten la transicion,

pero es un proceso lento que en el corto plazo no va a poder resolverse en su totalidad.
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5. Conclusiones

Hasta aqui hemos visto la necesaria teoria académica sobre la inversion de
impacto y de las fintech, para posteriormente abordar la siguiente pregunta de
investigacion: ¢ Tienen las fintech la capacidad de crear un impacto positivo mas alla de
la rentabilidad econdmica que estas puedan generar? Ademas, se han realizado dos
estudios de caso eligiendo dos empresas fintech de distinto caracter y antigliedad, que han
ayudado a respaldar los argumentos a favor de la pregunta en cuestion. La razon de su
eleccion es que proporcionan conjuntamente una vision mas completa del tema a tratar
aportando evidencias sobre su impacto y evolucion (inclusion financiera, transicion
ecologica, tasa de adopcion...) dado un contexto previo. Por Gltimo, se han expuesto las
oportunidades que tienen este tipo de empresas a la hora de crear un impacto y/o de
penetracion de mercado (entre otras) al mismo tiempo que los riesgos que pueden derivar
de estas actividades econdmicas. Con el fin, ademas, de demostrar que las fintech pueden

ser un producto de inversion de impacto atractivo para inversores y gestores.

Conforme a ello, las contribuciones méas relevantes de este trabajo de
investigacion son (1) el tratar un tema actual y atractivo como es el sector de las fintech
con el valor afiadido de la creaciéon de impacto, (2) la elaboracién de un marco teoérico
rico en contenido que ayudara a una mejor comprension del tema a tratar, (3) el estudio
de dos casos para evidenciar que las fintech pueden crear un impacto positivo, (4) el
demostrar que las fintech contribuyen a su vez al desarrollo sostenible (tratando los ODS
de Naciones Unidas, etc.), (5) el abanico de oportunidades dentro del sector de las fintech

y (6) los posibles riesgos y desafios que conllevan estas soluciones.

No obstante, a lo largo de este trabajo de investigacion, se han encontrado diversas
limitaciones. En primer lugar, limitaciones de naturaleza geografica. Este trabajo tiene un
alcance global en el que se han realizado dos estudios de caso, uno en Kenia (M-Pesa) y
otro en Francia (Helios). La informacién disponible con respecto al caso de Francia era
limitada puesto que la fintech existe desde el afio 2020 y la que estaba disponible estaba
en francés (por lo que habia barreras de idioma, en cierta medida). En lo relativo al caso
de Kenia, mucha de la informacién no esta publicada por fuentes primarias que respalden

las evidencias del trabajo y eso necesitd una filtracion detallada de las fuentes de
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informacion. En segundo lugar, hay limitaciones de tiempo que impiden profundizar en
el tema en cuestion. Por altimo, a nivel conceptual, las fintech capaces de crear un
impacto positivo (hoy en dia) cuentan con limitaciones o externalidades negativas que
afectan en parte negativamente al planeta y/o la sociedad. Como ejemplo, la dependencia
de centros de datos hace que estas empresas contribuyan a la contaminacion global y, por
ende, resulta en un desafio para las empresas fintech a la hora de buscar alternativas a
este tipo de problemas. El hecho de que contaminen cuestiona, en cierto modo, la idea de
creacion de impacto a través de una fintech. Sin embargo, solo se trata de una externalidad

y no de su principal actividad econémica per se.

Volviendo al tema, este trabajo abre las puertas hacia distintas lineas de
investigacion futuras. Primero, seria interesante hacer un seguimiento de las fintech
estudiadas para analizar el impacto de la extrapolacion de sus servicios a otras naciones
(tanto a nivel socioeconémico como medioambiental). Segundo, explorar el concepto de
cisne verde?° y estudiar si alguna de las practicas que se llevan a cabo como resultado del
uso de determinadas fintech esta en linea con este concepto. ;Se convertira la transicion
hacia la banca sostenible (como Helios) en un cisne verde para combatir los desafios
globales? ;Y el uso de dinero mavil en los paises en desarrollo? Tercero, y en relacién
con el primer punto, seria oportuno profundizar en el término de inversion de impacto al
mismo tiempo que en las métricas para su estimacion. Al fin y al cabo, este tipo de
empresas resulta en una oportunidad de inversion dado el estado de crecimiento del
mercado Yy el potencial de impacto que poseen. En ultimo lugar, el ampliar el abanico de

fintech para su posterior estudio dentro del sector de las agritech, insurtech u otros.

Finalmente, la realizacion de este trabajo ha puesto presente en mi carrera
profesional la existencia de las inversiones de impacto y el potencial de alcance que tienen
las empresas fintech dentro de este marco. También, he podido poner en valor mi

conocimiento adquirido durante mis Gltimos afios de carrera descubriendo, ademas, que

20 os cisnes verdes son importantes para resolver muchos de los desafios globales actuales. Representan
los cambios sistémicos exponenciales y el desarrollo de los mismos. Segln Elkington, es dificil saber si se
esta trabajando en un cisne verde, “al igual que con los cisnes negros (...). Puede que lo estés o no, pero
solo lo sabes una vez que esta ahi” (Kraaijenbrink, 2022). El articulo de la revista Forbes publicado por
Jeroen Kraaijenbrink (2022), sugiere que al igual que con muchas ideas disruptivas, los cisnes verdes
comienzan con el rechazo, donde las personas simplemente rechazan la posibilidad de que suceda un Cisne
Verde (por ejemplo “la gente nunca dejara de usar la banca tradicional en la que lleva afios confiando sus
depositos por nuevos conceptos de banco”).
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las finanzas (asi como las inversiones y las empresas en general) no solo son dinero. No
obstante, quisiera concluir con dos reflexiones acerca de los casos estudiados en este
trabajo de investigacion. Primero, el impacto positivo que una fintech (o cualquier
empresa) pueda generar viene dado por la involucracion conjunta de todas las partes
interesadas. Segundo, son realmente las empresas (y sobre todo las grandes) quienes

tienen la capacidad de liderar y crear el cambio.

A modo de cierre, y siguiendo la teoria de Michael Porter (2011), “las empresas
podrian unir de nuevo a los negocios y a la sociedad si redefinieran su proposito como
la creacion de ‘valor compartido’, generando valor economico de una manera que

también produzca valor para la sociedad al abordar sus distintos desafios.”
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