o\g@,c»
KITS
COMILLAS

UNIVERSIDAD PONTIFICIA

o

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y
EMPRESARIALES

FINTECH Y BIG TECH: ; AMENAZA U
OPORTUNIDAD PARA LOS BANCOS?

Autor: Carla Bermejo Garcia

Director: Ignacio Prieto Funes, Ph.D

MADRID | Marzo 2023



INDICE DE TEMAS

1. INTRODUCCION .ooiieiieiseisnssnssnssessonsensenssnssnssesssssensenssnsssasessssssnsensenssnssssssssensenssnssnssessessensensenssnssesssnses 9
1.1 OB]ETIVOS ............................................................................................................................................. 9
1.2 METODOLOGIA .ueeectseersusssnssssssessssssesssessasssssssssssssnssssssnssssssssssassssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssnsssnssnsssnssn 10
1.3 ESTADO DE LA CUESTION seetutesaresssessasesssrssasessssesssessasssssessssssssesssssssssssassssssssassssssssasssssssssnessnsssnnsssnssnn 11
1.4 PARTES PRINCIPALES DEL T F G ..uuueeettiiiisssssseessssssssesesssssnsssesssssasssssssssssssssssssssssssnssssssnssnssssssnnnsssssssnnn 12
2. MARCO TEORICO ...ooieiiesensesseessenssessenssensenssenssensesssenssesssnssensssssenssensenssenssessssssenssessesssenssensenssenssenss 14
2.1 CONTEXTO DIGITAL Y FINANCIEROQ ..eeeetrrssssssssssssssssssssssssssnnsssssssssnsssssssssnnssssssssssnnssssssssnnnsnssssssnnnnsssss 14
2.1.1 LANUEVA ERA DE LA DIGITALIZACION ..uveteeeeeeeeseeeeesesesssssesesesssssesesssssssssssssesssssssesssssssssssssssssssssssesssssesssssnns 14
2.1.2 LA DIGITALIZACION DEL SECTOR FINANCIERO ..vtveeeeeeeesesseeesessessesssssssssssssssssessssssssesssssssssessssssssssssssssssssen 16
2.1.3 EVOLUCION DEL SECTOR FINANCIEROD w.uuvveveeeseeeeesessesessessesesesssssessesesssssesessesssssssssssssssssssssssssessessssssssssssssans 18
2.1.4 TENDENCIAS ACTUALES EN EL SECTOR BANCARIO ..cvcetieeressessesessesessessesessesssssssesssssssessssesssssssessssssssssssssess 26
2.2 FINTECH tueeettecssssssseesssssssssssssssssnsssesssssnssssssssssssssssasssssnssssssssssssssssssssnsssssssssssssssssssssnssnssssssnssssesssssnnnnsnsss 30
2.2 1 CONCEPTO vuteueeteeeeseesssesssssssssssssssesssssessesssssssassssssssssssesssssssasasssssssessasasesssssesessssesssssesesssssesessasesssasesesssssessssesessen 30
2.2.2 PRINCIPALES SERVICIOS OFRECIDOS ..vcuttuietseressessesessessssessessssssssssssesssssssessssssssssssesssssssessssesssssssessssssssssssesess 31
200 20 3 (e 5 o 0f 35
2.3. 1 CONCEPTO wuueeueeeieeseeeeeeeaeaseeessessessesesseesesessessesessesseseeeessesessesseseseessesesseseeseeeeeseseeesesssesesesesesesenssesesesenenenenenenennne 35
2.3.1 PRINCIPALES SERVICIOS FINANCIEROS OFRECIDOS u..veeveeeeseeeeeessesssseesesessesssssssesssssesessssesssssesesssssessssssesses 37
3. ANALISIS CRITICO ..oiieiieiessesenssenssessenssessenssenssnssenssensenssenssensesssenssessenssenssessenssensesssenssensensssnssens 42
3.1 LAS FINTECH Y LAS BIG TECH: UNA AMENAZA PARA LA BANCA .ueeutrrssssssssssssssssssssssssssassssssssssnnsssssss 42
3.1.1 MOTORES DE CRECIMIENTO DE LAS FINTECH Y LAS BIG TECH EN LOS SERVICIOS FINANCIEROS...... 42
3.1.2 AMENAZA POR PARTE DE LAS FINTECH ...veseueeretseeessesesaessessssssssesssesssssesessssesssssssesssssesessssesssssssesssssessssssesses 48

3.1.3 AMENAZA POR PARTE DE LAS BIG TECH.....ovssessersereeresressesessssssssssessssessessessessssssssssssssssssessesssssssssssssssssnes 50



3.2 LAS FINTECH Y LAS BIG TECH: UNA OPORTUNIDAD PARA LA BANCA...ciussmssssssssssssssssssssssssnssssasss 52

3.2.1 FACTORES QUE LIMITAN EL CRECIMIENTO DE LAS FINTECH Y LAS BIG TECH EN EL SECTOR

FINANCIERO A LARGO PLAZO wvvureeisesssisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssassessssessssesssssssssssssssssssassssasssanes 53
3.2.2 OPORTUNIDADES QUE LAS FINTECH Y LAS BIG TECH PRESENTAN PARA LOS BANCOS.....ccevurrernnne 57
3.2.3 MODELOS DE INTERACCION ENTRE LAS FINTECH Y BIG TECH CON LOS BANCOS c.rureureereseeeseeseesens 67
4., CONCLUSIONES .....ccoceouienresneeiserssnssssasssnssssnsssassssnsssassssnssssnsssasessssssnssssssssnssssssssnssssnsssassssnsssassssassss 70
5. BIBLIOGRAFIA. .ot iieeieessessesensenssessenssessenssenssessenssenssessenssessesssenssessesssenssensenssensesssenssensenssenssens 72

6. GLOSARIO DE TERMINOS .....ccoossimrnssssmsnsssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 85



INDICE DE TABLAS Y GRAFICOS

Figura 1: Capitalizacién bursatil agregada de las empresas de servicios financieros. 19

Figura 2: Ingresos bancarios por SEgMENTO ..........ccccverveiieieerese e 20
Figura 3: Brecha de valoracién del sector bancario frente al resto de industrias........ 21
Figura 4: Evolucion de la valoracion y los ingresos de las principales 20 empresas de
servicios financieros de cada SEgMENTO .......c.ccveiieiiiie i 22
Figura 5: Evolucidn de las principales 50 empresas publicas de servicios financieros
por capitalizaCion DUISALIL............coooiiie e 24
Figura 6: Oportunidades en la industria de servicios financieros .............ccccceevivenenn 25
Figura 7: Inversion global en fintech después de la crisis financiera global................. 31
Figura 8: Servicios financieros ofrecidos por las principales big tech .............ccccoc..... 38

Figura 9: Canales de comunicacion con proveedores financieros preferidos por los
101 L=] 5{0] £ TR PR RTOPPTRTRPRON 43

Figura 10: Canales preferidos en el futuro segun diferentes grupos de la poblacion... 44
Figura 11: Porcentaje de inversores que estan de acuerdo con las declaraciones sobre

ATTTAS ..t a e ae e 45
Figura 12: Motivos por los que los inversores deciden cambiar de proveedor............. 46
Figura 13: Preferencia por tener mas o menos proveedores de servicios financieros
segun la edad del INVEISO ........ccuciiiie e 46
Figura 14: Motivos por los que los inversores prefieren aumentar el numero de
Q101 =T=T (] =TSRSS 47
Figura 15: Financiacién global de venture capital en 2022 por industria.................... 49
Figura 16: Porcentaje del negocio en riesgo de desaparecer ante las fintech.............. 49
Figura 17: Amenazas relacionadas con el auge de las fintech en la industria de
SEIVICIOS FINANCIEIOS ...ttt ettt b et sb e re s 50
Figura 18: Presupuesto anual de las big tech para hacer lobby en Europa y nimero de
reuniones de alto nivel con la Comision Europea en el Ultimo afo...........cccccceveriennnen. 51
Figura 19: Proveedores financieros big tech preferidos por los clientes bancarios en
0= L = PSSP 52
Figura 20: Porcentaje de fintech indias que creen que podran ser rentables en los
PrOXiMOS A0S 0 trES A0S ....vvcvveivieieeeicsiee sttt sreesre e reebeaneenne s 54
Figura 21: Valor de empresa (enterprise value) combinado de las empresas fintech a
NIVEI MUNGIAL ...t nne s 55
Figura 22: Propension al cambio a un nuevo proveedor financiero ..........c.c.ccecvvevenen. 57

Figura 23: Oportunidades que el auge de las fintech presenta para la industria de
=] VT (oL ] T LT 1= 01 SRR 60



Figura 24: Hasta qué punto los encuestados estan de acuerdo o no con la siguiente

afirmacion: “Mi empresa ha puesto a las fintech en el centro de la estrategia?” ........ 61
Figura 25: ¢ Hasta qué punto los encuestados estan de acuerdo o no con la siguiente
afirmacion? “Mi empresa ha puesto a las fintech en el centro de la estrategia?” ....... 62
Figura 27: ¢ Como de convencidas estan las empresas de servicios financieros de que
las fintech ayudaran a aumentar sus ingresos en los proximos dos afos?.................... 64
Figura 28: Papel de las insurtechs en la cadena de valor de los seguros..................... 66

Figura 29: Modelo de interaccion preferido por los bancos segun la region ............... 69



INDICE DE ABREVIATURAS

API: Interfaz de programacion de aplicaciones (Application Programming Interfaces)
BNPL: Buy Now, Pay Later

BPI: Banco de Pagos Internacional

CNMV: Camara Nacional del Mercado de Valores

ESMA: Autoridad Europea de Valores y Mercados (European Securities and Markets
Authority)

FITs: Instituciones de infraestructura y tecnologia financiera (Financial Infrastructure

and Technology companies)

FMI: Fondo Monetario Internacional

GAFA: Google, Amazon, Facebook y Apple

IA: Inteligencia artificial

loT: Internet de las cosas (Internet of Things)

PER: Ratio precio - beneficio de una accion (Price-to-earnigns ratio)

PYMEs: Pequefias y medianas empresas



ABSTRACT

El estudio se centra en analizar si el auge de las empresas fintech y la creciente presencia
de las big tech en los servicios financieros presentan una amenaza para las entidades
bancarias en el largo plazo o si, por lo contrario, suponen una oportunidad para éstas.
Ademas, se evallan las estrategias que los bancos podrian implementar para hacer frente
a esta situacion. Debido a que los bancos son instituciones significativamente relevantes
en la economia, es de interés estudiar si se encuentran en una situacion de riesgo ante
estas empresas tecnoldgicas, ya que esto podria amenazar la estabilidad financiera. Con
el fin de responder a esta cuestion, se ha realizado un analisis critico de la literatura

existente de diferentes afios, empleando fuentes tanto cualitativas como cuantitativas.

El andlisis permite identificar que las empresas fintech y big tech presentan numerosas
ventajas frente a los bancos. Este aspecto ha impulsado su crecimiento a lo largo de los
afios y les posiciona como una potencial amenaza competitiva para la banca. No obstante,
las entidades bancarias poseen caracteristicas muy dificiles de replicar, limitando asi la
influencia de estas empresas en solitario en el largo plazo y posicionandolas en la mayoria
de los casos como un potencial colaborador para los bancos, en lugar de un competidor.
Las entidades bancarias pueden abordar diferentes estrategias para hacer frente a esta
situacion. En este sentido, si los bancos deciden interactuar de alguna manera
(colaboracién, inversion, entre otras) con estas empresas o0 si, por lo contrario, optan por
desarrollar una solucion propia para mantenerse competitivos, las fintech y las big tech
habran ofrecido una oportunidad para que los bancos implementen estas innovaciones y

mejoras.

Este estudio puede ser util para comunicar a la sociedad que las entidades bancarias no se
encuentran bajo una situacion de riesgo ante estas empresas. Adicionalmente, permite
resaltar ante los bancos la urgencia de desarrollar una estrategia solida para hacer frente
a la creciente presencia de estas empresas en el sector, con el fin de que las fintech y las

big tech supongan una oportunidad y no una amenaza para éstos.

Palabras clave: fintech, big tech, sector financiero, bancos, digitalizacion, innovacion



ABSTRACT
The objective of this study is to analyse if the rise of fintech companies and the growing
presence of big techs in the financial services industry poses a threat or rather an
opportunity for banking institutions in the long term. Moreover, it evaluates the different
strategies that banks can implement to address this situation. Given that banks are
considered significantly relevant institutions in the economy, it is of interest to study
whether these entities are at risk to fintechs and big techs, since this could threaten
financial stability. With the aim of addressing this matter, a critical analysis of the existing
literature belonging to different years has been undertaken, through the use of both

qualitative and quantitative sources.

The analysis allows to identify that fintech and big tech companies present numerous
advantages over traditional banking institutions, which has favoured their strong growth
over the years and positions them as a potential threat for banks. Nevertheless, banking
institutions have characteristics which are very hard to replicate, therefore limiting the
influence of these technology companies in the long-term if they operate alone in the
market. This positions fintechs and big techs as potential collaborators for banks in most
cases, rather than as competitors. There are different strategies that can be adopted by
banks to deal with this situation but, whether they decide to interact in some way
(collaboration, investment, among others) with these companies, or whether they choose
to develop internal solutions to remain competitive, fintechs and big techs will have

presented an opportunity for them to implement these innovations and improvements.

This study can be useful for communicating to society that banking institutions do not
find themselves at risk to these companies and, especially, to highlight the urgency for
banks to develop a solid strategy to address the growing presence of these companies in
the sector, to ensure that fintechs and big techs present an opportunity and not a threat to

them.

Keywords: fintech, big tech, financial sector, banks, digitalization, innovation



1. Introduccion

1.1 Objetivos

El presente trabajo de investigacion académica se centra en revisar criticamente la
informacién publica acerca de la relacion de las fintech! y las grandes tecnoldgicas, en
adelante big tech?, con las entidades bancarias. Esto permitira analizar si el auge de las
fintech y el desarrollo de las big tech en el sector financiero suponen, a largo plazo,
una amenaza para los bancos o, mas bien lo contrario, si éstas presentan una
oportunidad para la que la banca se adapte a las nuevas tendencias digitales y mejore sus
procesos. La hipotesis de estudio es que las fintech y las big tech presentan una

oportunidad a largo plazo para las entidades bancarias.

Los objetivos especificos son los siguientes:

Analizar el contexto digital, y la digitalizacion del sector financiero en los altimos

anos

e Analizar la evolucion del sector financiero a lo largo de la ultima década y las

tendencias actuales en la industria bancaria
e Describir el concepto fintech y los diferentes servicios que estas empresas ofrecen

e Describir el concepto big tech y los diferentes servicios que estas empresas

ofrecen

e Analizar los factores por los que las fintech y las big tech pueden considerarse una

amenaza para las entidades bancarias

L El término procede de las palabras finance y technology, y se refiere a las actividades en las que se hace
uso de la innovacion y los desarrollos tecnologicos para el disefio, oferta y prestacién de productos y

servicios financieros (CNMV, n.d.)

2 Término que une los conceptos big y technology, y agrupa a las empresas tecnoldgicas mas grandes del
mundo, que cuentan con grandes bases de datos. Las mas relevantes son Google, Amazon, Meta y Apple
(De la Cruz, 2019)



e Analizar los factores por los que las fintech y las big tech pueden considerarse una

oportunidad para las entidades bancarias

e FEvaluar en qué areas las fintech y las big tech podrian presentar una mayor
oportunidad para los bancos y qué estrategias podrian implementar los bancos

para aprovechar esta oportunidad

Los objetivos de analisis del contexto digital y financiero, y de los conceptos fintech y
big tech se esperan cumplir en el marco tedrico. Por otro lado, se espera identificar las
amenazas Y las oportunidades que las fintech y las big tech presentan para los bancos y
las estrategias que los bancos podrian implementar en el apartado de analisis critico.
Finalmente, las conclusiones sefialaran en qué medida se han cumplido estos objetivos e

incluirén una reflexion acerca del trabajo realizado.

1.2 Metodologia

Con el fin de responder a los objetivos anteriores, se ha seguido un enfoque inductivo,
ya que se ha hecho una revision critica de la bibliografia existente acerca del tema en

cuestién con el fin de contrastar diferentes puntos de vista.

Se han empleado fuentes de diferentes afios para poder analizar como ha evolucionado la
opinién acerca de la relacion de las fintech y las big tech con la banca tradicional con el
paso de los afios. Las fuentes empleadas son fuentes secundarias, principalmente revistas
académicas, informes y articulos de instituciones econdmicas y financieras (como la
Camara Nacional del Mercado de Valores, en adelante CNMV, o el Fondo Monetario
Internacional, en adelante FMI) y consultoras, noticias de periddicos financieros y
bancos, y proveedores de datos de startups® y ecosistemas tecnoldgicos (como

Dealroom).

% Una startup es una empresa nueva con elevadas posibilidades de crecimiento debido a su modelo de

negocio escalable y al empleo de tecnologias innovadoras (Santander, 2022)



El trabajo se apoya tanto en fuentes cualitativas para conseguir informacion detallada,
como en fuentes cuantitativas que ayudan a respaldar los resultados. El empleo de datos
e ilustraciones se encuentra principalmente en el apartado de contexto financiero, para
permitir una mayor comprensién de la evolucion de los diferentes tipos de empresas del
sector. También se realiza un uso importante de los datos en el analisis critico del estudio,
proporcionando estadisticas relacionadas con los factores de amenaza y oportunidad, y
mostrando resultados de encuestas a empresas del sector para entender sus opiniones

acerca de la cuestion del estudio.

La metodologia es principalmente descriptiva, con una parte exploratoria, ya que el
analisis critico de esta variedad de fuentes permitira responder a la cuestion del estudio.
En este caso, la ventaja de emplear fuentes secundarias es que permite contrastar una gran
variedad de enfoques y opiniones, lo que conlleva a tener un mayor conocimiento y

emplear una vision critica en el apartado de analisis.

1.3 Estado de la cuestion

En los ultimos afios, el mundo ha ido evolucionando a un ritmo muy rapido. La velocidad
a la que se desarrollan nuevos productos y servicios, con tecnologias innovadoras y
soluciones que se adaptan a las necesidades del cliente, ha aumentado el poder del
consumidor sobre las empresas, ya que tiene en sus manos la posibilidad de elegir entre

una gran variedad de productos y servicios muy competitivos.

Anteriormente, el sector financiero se asociaba principalmente a los grandes bancos, que

ofrecian gran parte del abanico de productos y servicios que cubrian toda la cadena de



valor. Sin embargo, la entrada de disruptores* en el sector financiero, como las fintech y
las big tech, esta segmentando la cadena de valor, creando un ecosistema financiero mas
amplio, compuesto por muchos nichos. Estas nuevas empresas estdn introduciendo
nuevas tecnologias, productos y formas de tratar al cliente, optimizando segmentos de la

cadena de valor financiera y proporcionando rapidez y efectividad al consumidor.

En definitiva, los bancos siempre se han beneficiado de sus elevados niveles de capital y
su facil acceso a una gran base de clientes, que les permitia mantener sus antiguas
infraestructuras tecnoldgicas y procesos manuales, ya que en muchos casos no sentian la
necesidad de optimizarlos y digitalizarlos. Sin embargo, el auge de las empresas fintech
y big tech en el sector financiero que mejoran muchos de los puntos débiles de los bancos,
hace necesario y util analizar el impacto de su crecimiento en las entidades bancarias. Al
ser los bancos instituciones claves en la economia, resulta muy relevante estudiar si
estas nuevas empresas tecnologicas suponen una amenaza competitiva 0 una
oportunidad para ellos, ademas de evaluar cdmo podrian los bancos aprovechar las

potenciales oportunidades para evitar poner en riesgo la estabilidad financiera.

1.4 Partes principales del TFG

Una vez introducidos los objetivos, la metodologia y el contexto en el que surge el objeto
de estudio, el trabajo se estructurara en tres partes. La primera parte comenzara con una
introduccién del contexto digital y financiero. En ella se explicara la digitalizacién que
ha sufrido la sociedad a lo largo de los afios, y como esta digitalizacién ha impactado en
el sector financiero. Por otro lado, se resumird la evolucion del sector financiero a lo largo
de la ultima década y las tendencias actuales en la industria bancaria. Este contexto digital
y financiero sera de utilidad para entender el auge de las empresas fintech y big tech en

el sector, y la relevancia de analizar su impacto en las entidades bancarias.

4 Se considera un disruptor a una empresa o tecnologia que genera un cambio radical en una industria o

mercado a través de la innovacion (Woods, 2022)



Posteriormente, se desarrollaran los conceptos fintech y big tech y los diferentes servicios

que ofrecen, permitiendo una mayor comprension de estas empresas.

El siguiente bloque consistird en un analisis critico del impacto de estas empresas en la
banca, que se dividira en las areas de amenaza y las areas de oportunidad que presentan.
El objetivo de este analisis es entender los factores del entorno y las ventajas competitivas
que hacen que las fintech y las big tech puedan percibirse como una amenaza para los
bancos. Por otra parte, se analizaran las oportunidades que presentan estas empresas para
la banca en cada uno de los segmentos en los que opera, y las diferentes estrategias que
los bancos pueden implementar para aprovechar esta oportunidad. Finalmente, se

extraeran las principales conclusiones y reflexiones del estudio.



2. Marco teérico

2.1 Contexto digital y financiero

2.1.1 La nueva era de la digitalizacion

El mundo se encuentra bajo un contexto de cambio constante en todos los ambitos. Estos
cambios han ocurrido a semejante velocidad que la sociedad los ha asumido e
interiorizado, alterando casi de manera inconsciente sus habitos y comportamientos. La
gran cantidad de innovaciones tecnoldgicas que han tenido lugar en tan poco tiempo, han
creado progresivamente una sociedad acostumbrada a que todo suceda de manera
instantanea, teniendo acceso a practicamente todo a través de un click (Massanell, 2016:
93).

Estos cambios han supuesto la creacion de la economia digital, en la que la informacion
en todas sus formas se ha convertido en digital y accesible a todo el mundo, creando asi
una economia de conocimiento (Revoredo, 2017). La revolucién digital ha generado
nuevos puestos de trabajo (gestores de optimizacion de motores de blsqueda), tipos de
empresas (proveedores de servicios en la nube) y sectores de la economia
(ciberseguridad) que permiten satisfacer las nuevas necesidades, reduciendo al mismo
tiempo la cantidad de puestos o0 empresas pertenecientes a algunos sectores

convencionales.

Las organizaciones deben transformarse para adaptarse a las nuevas tecnologias digitales,
pero el ritmo al que evoluciona la tecnologia intensifica el reto digital para las empresas,
gue necesitan transformarse a gran velocidad para satisfacer las necesidades de unos

clientes cada vez mas exigentes (Weinelt, 2016).

La transformacion digital aplica un enfoque que prioriza la digitalizacion y

estd dirigido al cliente en todos los aspectos de una empresa, desde sus



modelos de negocio hasta las experiencias del cliente, los procesos y las
operaciones. Utiliza inteligencia artificial (IA), automatizacion, y otras
tecnologias digitales para aprovechar los datos e impulsar flujos de trabajo
inteligentes, agilizar la toma de decisiones mas adecuadas y facilitar una respuesta
en tiempo real a las disrupciones del mercado. Y, en ultima instancia, cambia las

expectativas de los clientes y genera nuevas oportunidades de negocio (IBM, n.d.)

Segun IBM (n.d.), esta transformacion no debe ser respuesta a una amenaza competitiva
0 a un cambio en el mercado de manera esporadica, sino que debe realizarse como una
adaptacion progresiva a un nuevo contexto digital. La transformacién digital es, por lo
tanto, consecuencia de las expectativas de los clientes, y surgié cuando las nuevas
tecnologias comenzaron a facilitar el acceso a nuevos tipos de informacion e innovadoras
prestaciones, como son los dispositivos moviles, las redes sociales, el Internet de las
cosas® (conocido como 10T) o la computacién en la nube® (cloud computing). Las
primeras empresas en adoptar estas tecnologias y alterar el mercado fueron Amazon y
Netflix, quienes reinventaron los modelos de negocio, la optimizacion de los procesos y
mejoraron la experiencia del cliente gracias a la tecnologia. Como consecuencia, los
competidores han tratado de incorporar nuevas tecnologias para adaptarse al
cambio y permanecer competitivos, creando asi clientes que esperan dirigir el
negocio digitalmente, cuando méas les convenga, desde cualquier lugar, y mediante
cualquier dispositivo. Las transformaciones digitales mas exitosas son aquellas que estan
alineadas con la estrategia de la empresa, trabajan del final al principio para poner el foco
en la experiencia del cliente y aplican un enfoque holistico a la hora de transformar las

operaciones.

5 El Internet de las cosas permite conectar elementos fisicos cotidianos al Internet, facilitando la

comunicacion entre dispositivos, y entre los dispositivos y la nube (Oracle, n.d.)

6 La computacion en la nube es una tecnologia que permite conectar recursos a distancia (informacion y
programas, como pueden ser Google Docs o0 Spotify) a través de la conectividad y los servicios de Internet

sin necesidad de instalar un software para su uso (Ruiz, 2022)



Ademaés, la transformacion digital se ha visto acelerada como consecuencia de la
pandemia del Covid-19, que alter6 la manera de trabajar, aprender y comprar,
aumentando los comportamientos y tendencias tecnoldgicas (Prybylski, 2022). Esta
situacion ha generado cambios permanentes en las actitudes y comportamientos de los
clientes, que han acelerado la estrategia de negocio digital de muchas empresas (KPMG,
2020).

No obstante, aunque esta transformacion ha generado numerosas oportunidades para
muchas empresas, también ha supuesto un gran reto para ellas, dado que tuvieron que
transformarse mas rapido de lo esperado sin tener necesariamente acceso al capital y los
recursos humanos requeridos. Segln una encuesta realizada por KPMG (2020), el mayor
grupo de CEOs de Estados Unidos considero la dificultad para tomar decisiones rapidas

relacionadas con la tecnologia el reto principal.

2.1.2 La digitalizacion del sector financiero

La transformacion digital afecta a todos los sectores, entre ellos el sector financiero. La
banca lleva sufriendo una transformacion digital a lo largo de los dltimos afios. Como
comparte el director de Innovacién de Bankinter (Moya, 2015, citado en Fernandez,
2015), “los clientes hoy en dia van delante de los bancos. Estan recibiendo una serie de
servicios instantaneos a través de las empresas digitales que también van a demandar a
sus proveedores bancarios”. Entre los principales retos que presenta este paradigma, el
director de Banca de Clientes de la antigua Banca Popular (Luna, 2015, citado en
Fernandez, 2015), posteriormente adquirida por el Banco Santander, hace hincapié en la
necesidad de satisfacer tanto a clientes fisicos, como digitales, ya que ambos deben recibir

el mismo trato.

La instalacion de cajeros automaticos en Esparia durante la década de 1970 es un claro
ejemplo del esfuerzo en digitalizacion realizado por el pais, que lleg6 a alcanzar el récord

europeo y segundo del mundo por detrés de Japdn de cajeros por habitante (BBVA, 2020).



Esta digitalizacion ha avanzado de manera que, desde finales de 1990, la mayoria de las
entidades financieras cuentan con servicios de banca online a través de Internet. Sin
embargo, segun el director general de e-lacaixa de CaixaBank (Puigdevall, 2015 en
Fernandez, 2015), la transformacion digital va mas alla de la creacion de aplicaciones o
paginas web, ya que implica el disefio de servicios realmente digitales como los préstamos
one click’. A lo largo del camino hacia la digitalizacién, las entidades se plantean
automatizar procesos que eliminen tareas manuales y repetitivas para mejorar la eficiencia
y reducir costes, de manera que el coste marginal del servicio deberia ser nulo (Fernandez,
2015). En este sentido, aunque los bancos hayan movido con rapidez su front office?, al
ofrecer servicios a través de nuevos canales, la verdadera transformacion debe ocurrir
en el back office?, la estructura operativa de las entidades (KPMG y Funcas, 2019:
38).

Como consecuencia de la digitalizacion del sector, a lo largo de los ultimos afios, startups
de alto componente tecnoldgico, conocidas como fintech, se han adentrado con fuerza en
el sector financiero para aprovechar la brecha de los bancos tradicionales y satisfacer las
nuevas demandas de los usuarios (Fernandez, 2015). Por otro lado, en el sector también
ganan popularidad los servicios financieros de las big tech, grandes empresas
tecnoldgicas con acceso a inmensas bases de datos, elevados niveles de capital, tecnologia

muy avanzada y presencia internacional.

7 Estos préstamos permiten al cliente acceder al dinero en un dia, y se conocen como préstamos
preconcedidos para clientes existentes, ya que la entidad bancaria ya conoce con anterioridad el perfil del

cliente y, por lo tanto, sabe a quién puede o no ofertarselo (ElI Economista, 2021).

8 El concepto hace referencia a las actividades llevadas a cabo por un negocio para atender a sus clientes,
tanto servicios de atencién al cliente, como servicios de soporte como ventas o0 telemarketing (Prosegur,
n.d.)

9 Hace referencia a las actividades internas de una empresa claves para el funcionamiento administrativo y

operativo, pero que no afectan de manera directa a la captacion de ingresos (Prosegur, n.d.)



2.1.3 Evolucion del sector financiero

La industria financiera se encuentra actualmente en una situacién de crecimiento y
resiliencia, proporcionando la estabilidad necesaria para la industria, el crecimiento de la
economia y la innovacion para luchar contra el cambio climéatico. Sin embargo, la
industria esta sufriendo una rapida transformacion impulsada por los datos y la tecnologia,
creando una nueva serie de jugadores exitosos en aquellos servicios que no requieren

elevadas inversiones de capital (Oliver Wyman, 2022).

La burbuja de Internet (también conocida como la burbuja puntocom) a finales de la
década de 1990 redujo el valor de mercado de la industria de los servicios financieros un
20% vy la crisis financiera global de 2008 lo redujo en un 60%. Sin embargo, la industria
financiera ha mostrado un elevado nivel de resiliencia a lo largo de la Gltima década que
le ha permitido gestionar las crisis y desempefiar la transmision de politicas econdémicas.
Un claro ejemplo ha sido el importante papel que ejercié la industria en la gestién de la
crisis del Covid-19, amortiguando el choque econdémico con exceso de capital para
absorber las pérdidas. Esta crisis redujo el valor de mercado de la industria un 10%, unas
pérdidas mucho inferiores a las de crisis anteriores. Ademas, el sistema financiero ha sido
el principal instrumento de sanciones econémicas a lo largo de la guerra de Ucrania y ha
funcionado como un sector lider hacia la transicion cero emisiones, a través de

inversiones y asesoramiento a clientes (Oliver Wyman, 2022).



Figura 1: Capitalizacion bursatil'® agregada de las empresas de servicios financieros
(USD trillones!?)
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Fuente: Elaboracion propia en base a Oliver Wyman (2022)

Ademas, los ingresos bancarios han mejorado en los Gltimos afios en muchas geografias.
La subida de los tipos de interés, después de permanecer en niveles minimos durante afios,
ha tenido efectos positivos en los margenes del sector en 2022. Los margenes han crecido
de 252 puntos bésicos en 2021 a 262 puntos basicos en 2022, representando un 60% del
incremento de los ingresos del sector (344 billones de dolares). EI 40% restante de este

crecimiento se debe al impacto en volumen. (Dietz et al., 2022: 9).

10 Se refiere al valor en bolsa de las acciones de una empresa. Se calcula multiplicando el nimero total de
acciones en circulacion por el precio de una accion. Esta medida economica permite a los inversores
entender el tamafio relativo de una empresa y refleja lo que los inversores estan dispuestos a pagar por sus

acciones (Bestinver, n.d.)

11 Un trillén americano equivale a un billén europeo. Un billdn europeo equivale a un millén de millones
(1.000.000.000.000), mientras que un billén americano equivale a mil millones (1.000.000.000)



Figura 2: Ingresos bancarios por segmento
(USD billones. Valor estimado para 2022)
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No obstante, el sector bancario se sigue siendo valorando con descuento en el

mercado, sustancialmente por debajo de otras industrias, como reflejo de los numerosos

retos a los que se enfrenta. La brecha de valoracion entre el sector bancario y otros

sectores es de aproximadamente un 70% Y se debe a la baja rentabilidad de la industria y

a las reducidas expectativas de crecimiento. Esto se ve reflejado por los bajos ratios PER*?

de los bancos, que se encuentran en torno a 13, mientras que la media para otros sectores

es de 20 (Dietz et al., 2022:18).

12 E] ratio PER es el ratio precio-beneficio, que compara el precio de una accion con el beneficio neto por

accion. Es un multiplo empleado para valorar si las acciones de una empresa estan caras 0 baratas

(Bankinter, 2022). En este caso, si el PER de los bancos es inferior, significa que las acciones son baratas,

lo que sugiere que no existe una demanda elevada



Figura 3: Brecha de valoracion del sector bancario frente al resto de industrias
(Ratio precio-valor contable®®)
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Fuente: Elaboracion propia en base a McKinsey & Company (2022)

Con objeto de identificar la evolucion en las fuentes de crecimiento y de creacion de valor
en la industria a lo largo de la Gltima década, las firmas pertenecientes al sector financiero
pueden clasificarse en tres grupos: i) operadores tradicionales (bancos, aseguradoras y
gestoras de activos); ii) big tech y comerciantes (distribuidores que fabrican o incorporan
servicios financieros en sus ofertas — embedded finance'#) vy iii) instituciones de
infraestructura y tecnologia financiera, en adelante FITs.

13 El ratio precio-valor contable (PVC) compara la capitalizacion de mercado de la empresa, con su valor
en libros (valor contable). Se espera que una empresa valga mas de lo que indica su contabilidad, ya que
este valor no refleja las expectativas del negocio, anélisis paralelos u operaciones que no aparecen en el
registro contable (Sanchez-Galan, n.d.)

141 as empresas de embedded finance (finanzas embedidas) permiten que cualquier empresa online incluya
un software bancario en su propia pagina web o aplicacion movil, sin necesidad de redirigir a los usuarios
a paginas webs de terceros (BBVA, 2021)



Figura 4: Evolucion de la valoracion y los ingresos de las principales 20 empresas de
servicios financieros de cada segmento

(USD Trillones)
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Como permite observar la tabla anterior, los 20 principales operadores tradicionales han
experimentado el crecimiento en valor e ingresos mas reducido de la industria a lo largo
de la dltima década, de un 70% y 105%, respectivamente. Por otro lado, las big tech y los
comerciantes han sufrido un crecimiento en valor de un 405% y en ingresos de 230%,
atribuido principalmente al crecimiento de las big tech. Pese a que solo una parte del valor
de las big tech represente los servicios financieros, este crecimiento sigue siendo muy

relevante para la industria dada su creciente oferta de servicios financieros.

En cuanto a las FITs, esta categoria incluye firmas mas maduras como proveedores de
datos o empresas de infraestructura, que han experimentado un crecimiento en valor de
un 330%, y empresas de pagos y tecnologia cuyo valor ha aumentado un 480%.
Finalmente, esta categoria también engloba empresas fintech que, al apenas existir hace
10 afos, han experimentado el mayor crecimiento en valor de estos segmentos (1.000%).

Por lo tanto, las big techs y las FITs han ganado un peso significativo en el sector en



la Gltima década, mientras que los operadores tradicionales han experimentado un

crecimiento inferior.

Estas empresas han crecido a ritmos muy diferentes debido al desplazamiento del valor
en la industria a lo largo de los afios. Entre 1970 y 1990, los servicios de intermediacién
de riesgo'® crecieron entre dos y tres veces mas rapido que el producto interior bruto,
fomentando el establecimiento de industrias como las pensiones, los ahorros, las
hipotecas y los seguros, y creando modelos de negocio lucrativos. No obstante, los
margenes de estos servicios se ven muy comprimidos en un contexto de tipos de interés
bajos, por lo que los bancos tratan de compensar estos ingresos reducidos con la
expansion de otras actividades que generen comisiones (Brei, Borio y Gambacorta, 2019:
12).

Con el paso de los afios, el valor se ha desplazado hacia servicios de datos y tecnologia
con un mayor potencial de crecimiento y que requieren una inversion inferior
(Oliver Wyman, 2022). Consecuentemente, mientras que en 2010 aparecian dos empresas
FITs entre las principales 50 empresas publicas de servicios financieros, en 2020 ya se
encuentran 13 empresas en este ranking (dos de ellas entre las top 3) y representan casi

un 30% de la capitalizacion bursatil de estas 50 empresas.

15 Los servicios de intermediacion de riesgo hacen referencia a los servicios que emparejan a aquellos que
tienen dinero con aquellos que lo necesitan. Para ello, el proveedor toma algun riesgo financiero de crédito,

de mercado, de tipos de interés, u otros (Oliver Wyman, 2022)



Figura 5: Evolucion de las principales 50 empresas publicas de servicios financieros
por capitalizacion bursatil
(USD Billones. Excluyendo empresas big tech, comerciantes y empresas privadas)
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El desarrollo de nuevos servicios financieros esta creando un cliente méas exigente, que
espera recibir un servicio rapido, personalizado, y a un precio competitivo. Para hacer
frente a ello, los servicios financieros estan expandiéndose y obteniendo cada vez una
participacion mayor por parte de las big tech. La siguiente tabla presenta las

oportunidades de la industria segun los diferentes servicios.



Figura 6: Oportunidades en la industria de servicios financieros
(Excluyendo servicios de asesoria puro - como fusiones y adquisiciones -, soluciones de

software para instituciones financieras, big tech, comerciantes y empresas privadas)
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La madurez del mercado de servicios de intermediacion de riesgos se ve reflejada en el
reducido crecimiento (3%) de los operadores tradicionales a lo largo de la Gltima década
y en el PER de estas empresas (10-20), que es el mas bajo frente al resto de segmentos.
Mientras, los servicios de tecnologia de valor, que ofrecen nuevos servicios al cliente
final, han crecido mas del doble que los de intermediacion de riesgos (8%), especialmente
atribuido al segmento de pagos y transacciones. Por otro lado, el acelerado crecimiento
de carteras electronicas (conocidas como wallets'®), servicios de embedded finance o la
formacidn acerca de salud financiera han demostrado el elevado potencial de los servicios
de conexion de datos. Este segmento ha crecido un 8% en la Gltima década y tiene el

mayor PER (de 30-40) frente al resto de segmentos. En conclusién, la evolucién de los

16 Los wallets, o carteras electrénicas, permiten realizar pagos online a través de internet o desde una

aplicacion, ya que almacena las tarjetas de débito y crédito en versiones virtuales (N26, n.d.)



servicios financieros estara basada en la creacion de datos y tecnologia, y en satisfacer las

crecientes necesidades y expectativas del cliente.

2.1.4 Tendencias actuales en el sector bancario

La evolucion de la industria de servicios financieros ha creado nuevas tendencias en el

sector bancario, entre las principales se encuentran:

e Las super-apps

El concepto de super-app se refiere al nuevo modelo de negocio en el que el cliente tiene
acceso a numerosos servicios a través de una sola aplicacién, como hacen WeChat o
Rappi (BBVA, 2022). En este sentido, muchas fintech tratan de posicionarse como super-
apps para aumentar sus valoraciones, por lo que los bancos deberan valorar si quieren o
no convertirse en una super-app Yy tener una estrategia clara a medida que estos modelos

dominen las interacciones (Abbot, 2022: 6-7).

e Las subidas de tipos de interés impulsaran la innovacion de productos

Los bancos han pasado muchos afios adaptandose a un entorno de tipos de interés
reducidos, que les ha obligado a centrar gran parte de su atencién en los productos que si
generaban ingresos y limitar el foco en el cliente y en la innovacion. Consecuentemente,
las recientes subidas en los tipos de interés van a servir de impulso para fomentar la
innovacion de los productos bancarios, redirigir el foco a las necesidades de los clientes

y alterar las estrategias competitivas de los bancos (Abbott, 2023: 6-7).

e Una nueva etapa para la financiacion sostenible

Por otro lado, inicialmente, la financiacion sostenible se asociaba ante todo a la
financiacion de energia renovable. Sin embargo, este concepto empieza a involucrar la

transformacion de una gran parte de empresas pertenecientes a diferentes sectores hacia



una actividad con cero emisiones. Los cambios tecnoldgicos, politicos y el creciente
enfoque de las empresas e instituciones financieras hacia un futuro sostenible estan
impulsando el crecimiento del mercado de financiacién sostenible, que representa
actualmente una cuota importante de los ingresos de los bancos. Dietz et al. (2022: 26)
prevén que, para 2030, las inversiones centradas en deuda para apoyar la transicion
podrian generar unos ingresos de al menos $100 billones anuales para los bancos a nivel

global.

e Tarifas simples y transparentes

Adicionalmente, los clientes comenzaron pagando tarifas mensuales por sus depositos, y
se les cobraba de manera transparente por los servicios afiadidos. Sin embargo, la
industria ha cambiado de manera que la banca digital y los servicios fintech ofrecen
muchos servicios gratuitos o con tarifas reducidas (Silverglate, n.d.). No obstante,
mientras que muchos servicios se presentan como gratuitos a primera vista,
posteriormente, los proveedores cobran un conjunto de tarifas ocultas, por ejemplo, por
pagos atrasados o cheques devueltos. El cobro de este tipo de tasas ocultas ha generado
desconfianza por parte de los clientes acerca de los precios de servicios financieros (N26,
2019).

Con objeto de hacer frente a esta situacion, cada vez son méas los bancos tradicionales que
estan reduciendo sus costes y estructuras para ofrecer servicios gratuitos, o permitir al
cliente elegir como manejar ciertas transacciones. Por ejemplo, Bank of America redujo
la mayoria de las tarifas relacionadas con los servicios de sobregiro un 90% en junio y
julio de 2022 en comparacion con el mismo periodo del afio anterior (Bank of America,
2022). Como consecuencia de estos cambios en las estrategias de precios del sector, los
bancos y las fintech deberan ser abiertos con sus tarifas, ofreciendo tarifas simples, claras
y justas para evitar erosionar la confianza del consumidor y exponer a los bancos a la

severa competencia de rivales mejor equipados en este aspecto (Abbott, 2022: 15-16).

e Uso eficiente de los datos para ofrecer un mejor servicio



La digitalizacion ya ha sido aceptada por los bancos y los consumidores, no obstante, lo
que realmente diferencia a un banco y crea valor para el cliente es el hecho de
proporcionar un asesoramiento personalizado, fortaleciendo relaciones duraderas y
confiables (Abbott, 2022: 18-19). El auge de servicios bancarios digitales, embedded
finance, y open banking’ hace que los consumidores esperen que los bancos anticipen
sus necesidades y deseos. Consecuentemente, la banca deberd tratar de tener un
conocimiento mas profundo de la situacion financiera y emocional de los clientes, y
mostrar la habilidad para predecir y responder a sus propositos, proporcionando un
servicio personalizado a partir del uso de datos adicionales recopilados de fuentes de

terceros (Agarwal, 2022).

e Alcanzar las operaciones cero

Las operaciones cero tienen como objetivo eliminar los procesos operativos innecesarios
y los costes desde el back-end*® (Abbott, 2022: 24-25). Pese a que los bancos siempre han
estado comprometidos a mejorar sus operaciones, esto es una prioridad cada vez mayor
para ellos. Los bancos han comenzado a entender las oportunidades que les ofrecen las
aplicaciones basadas en interfaces estandar (conocidas como API) bancarias, que
permiten a las aplicaciones comunicarse entre ellas y actian como interfaz (BBVA,
2017), permitiendo la practica de open banking. Segun Indra (2017), la aparicion de estas
soluciones ha permitido entender que el 90% de la tecnologia puede ser compartida y solo
un 10% propia, algo especialmente dtil y eficiente, dado que el desarrollo de un software

€s Costoso.

17 Se refiere a el intercambio de informacion financiera de forma digital a través de un interfaz de
programacion de aplicaciones en abierto (API), que garantizan un intercambio de datos &gil y seguro
(Openbank, 2022)

18 El back-end hace referencia a los elementos de la pagina web, aplicacion o programa, inaccesibles para
los usuarios (Assembler Institute of Technology, n.d.). En el caso del sector bancario, se encarga de procesar
transacciones bancarias, publicar actualizaciones en sus cuentas y otros tipos de registros financieros
(Stefanini Group, 2022)



e Larevolucién de los pagos

A lo largo de la ultima década, la industria de pagos fue revolucionada de manera que los
consumidores dan por hecho que pueden realizar y recibir pagos desde cualquier lugar y
en cualquier momento. Servicios de pagos como Square, Paypal, Alipay o Venmo han
cambiado el paradigma, pero todas operan como redes cerradas al igual que los bancos.
Esto quiere decir que, por ejemplo, Visa no acepta Mastercard, y viceversa. No obstante,
las redes pronto comenzarén a abrirse e integrarse, ya que los reguladores prefieren
plataformas abiertas, estandarizadas y con pocas barreras de acceso (Abbott, 2022: 27-
28). Esto ya ocurrio en China en 2021, donde las autoridades pidieron a las big tech que
dejasen de bloquear enlaces de sus competidores en sus aplicaciones, con objeto de
impulsar la competencia en un sector dominado por pocas empresas (Lin, 2021). Segun
Abbott (2022), los sistemas regionales abiertos impulsaran la innovacion y las fusiones,
creardn una mejor coordinacion entre las inversiones y la innovacion, y empoderaran a
los consumidores. Por lo tanto, los bancos deberan de encontrar la forma de satisfacer a
unos consumidores mas exigentes y replantear su oferta de servicios de pagos para poder

competir y cooperar con rivales en un mundo de redes de pagos abiertas.

e La lucha por el talento

Debido a que lo digital se ha convertido en una prioridad en todas las industrias, cada vez
existe una competencia mayor por el talento con fuertes capacidades digitales. El talento
es el activo mas importante para los bancos y las necesidades laborales de las nuevas
generaciones (libertad y flexibilidad, entre otros) dificulta la retencidn de este talento, ya
que la estructura jerarquica y burocréatica de los bancos supone una decepcion. Ademas,
las inversiones que realiza el banco en desarrollar sus habilidades les hace més atractivos
para otras empresas (Abbott, 2022: 33-34). Consecuentemente, muchos directores de
riesgos consideran el talento uno de los riesgos méas importantes a los que se enfrenta la

industria bancaria en el largo plazo (Bellens, 2021).



2.2 Fintech

2.2.1 Concepto

Las fintech se definen de la siguiente manera:

un segmento dindmico en la interseccion de los sectores de servicios financieros
y tecnologia en los que startups enfocadas en la tecnologia y nuevos participantes
en el mercado innovan los productos y servicios que actualmente presta la
industria de servicios (PwC, 2016:3).

El sector tecnoldgico y el sector financiero han estado relacionados desde hace muchos
afios, y su relacién se ha ido reforzando con el tiempo. El origen del término fintech se
remonta a principios de la década de 1990, concretamente al nombre original del proyecto
Financial Services Technology Consortium iniciado por el banco Citigroup (en ese
momento conocido como Citicorp) para participar en la conferencia anual Smart Card
Forum y demostrar asi su compromiso por el desarrollo tecnoldgico y la colaboracion
(Hochstein, 2015).

Sin embargo, la crisis financiera global de 2008 fue el punto de inflexion para las
fintech, y la razon principal por la que estas empresas han creado un nuevo
paradigma financiero. Esto se debe, principalmente, a que la perjudicada imagen de los
bancos deterioro la confianza de los clientes. Adicionalmente, los despidos masivos en el
sector y el dificil mercado laboral al que se enfrentaban los recién graduados dieron pie
al crecimiento de esta nueva industria en la que ambos grupos podian desarrollar su
experiencia y conocimientos. Finalmente, entre otros factores que impulsaron este
crecimiento, se encuentra el endurecimiento de la regulacion bancaria y el consecuente
aumento del capital reglamentario posterior a la crisis financiera, que reformaron los

modelos y las estructuras del negocio bancario (Arner, Barberis y Buckley, 2015).



Ademaés, una vez la economia global salié de la crisis, ya eran muchos los clientes que
adoptaban nuevos habitos de consumo y accedian a servicios personalizados,
especialmente los méas jovenes. Esta tendencia se vio impulsada por el fuerte crecimiento
de la inversion global en el sector fintech, que fue triplicada de 2013 a 2014 en Estados
Unidos (Anyfantaki, 2016).

Figura 7: Inversion global en fintech después de la crisis financiera global
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2.2.2 Principales servicios ofrecidos

La Camara Nacional del Mercado de Valores (CNMV) (n.d.) clasifica los servicios

financieros ofrecidos por las fintech bajo los siguientes verticales (no exhaustivos):

1. Asesoramiento y gestion patrimonial

Los servicios de asesoramiento y gestion automatizados con algoritmos o inteligencia
artificial, también conocidos como wealthtech, ayudan en la toma de decisiones de

inversion y en su ejecucion de manera automatica (CNMV, n.d.). Bajo este vertical se



encuentran los robo-advisors, que se centran en la gestion pasiva, beneficiandose de que
un elevado porcentaje de los fondos de inversion tradicionales no superen a su indice de
referencia. Por otro lado, los quant-advisors asesoran estrategias cuantitativas de gestion
activa para obtener retornos independientes de los mercados financieros, aprovechando

movimientos alcistas y bajistas (IEB, 2018).

Adicionalmente, la CNMV (n..d) incluye bajo este vertical el concepto de social trading,
plataformas que conectan inversores profesionales a través de diferentes modelos de
negocio. No obstante, el organismo no hace referencia a otras empresas como los robo-
retirement, especializados en la gestion de ahorros para la jubilacion, o las plataformas
de micro-inversion que permiten realizar pequefias inversiones sin comisiones (BBVA,
n.d.).

2. Finanzas personales

Las finanzas personales ofrecen una gestion eficaz y personalizada de las finanzas del
cliente, ofreciendo la posibilidad de comparar productos financieros, proporcionar
informacidn sobre sus cuentas y acceder a productos que se adapten a sus necesidades
(CNMV, n.d.).

3. Financiacion alternativa

La financiacion alternativa abarca desde los préstamos rapidos online hasta la
financiacion participativa (crowdfunding), en la que una plataforma pone en contacto a
promotores con necesidades de financiacion con inversores particulares. Este tipo de
financiacion puede realizarse a través de préstamos (crowd lending) o recibiendo una
participacion en su capital social a cambio de la inversién realizada (equity crowd
funding) (CNMV, n.d.).

No obstante, el organismo no hace referencia al auge de los servicios de buy now, pay

later (en adelante BNPL) entre los compradores online, un sistema que permite a los



usuarios adquirir productos de manera inmediata, con la opcion de fraccionar el pago en
un tiempo determinado sin intereses (Ramirez, 2022). De esta manera, las empresas
fintech proveedoras de servicios BNPL, como la aplicacién Klarna, tratan de llegar a

acuerdos con comercios online para integrarse en sus plataformas (Peterdy, 2023).

4. Servicios de pago

Los modelos de pago de las fintech se desarrollan principalmente para llenar las lagunas
de las entidades tradicionales en esta area. Los principales modelos de pago que ofrecen
son: i) el dinero mdvil, cuentas de pago en el teléfono de un usuario que ofrece la
posibilidad de depositar, transferir y retirar fondos sin la necesidad de tener una cuenta
bancaria; ii) los pagos electronicos, que permiten procesar grandes transacciones e
incluyen servicios como pagos online y la banca movil y iii) el dinero digital y los
criptoactivos, nuevos activos digitales con caracteristicas similares al dinero que

compiten con los metodos de pago tradicionales (Ufia et al., 2023).

5. Big data

Este vertical incluye todas las entidades encargadas de generar un valor afiadido para el
cliente a través del analisis de un gran volumen de datos, normalmente a través de
inteligencia artificial (CNMV, n.d.).

6. ldentificacion online de clientes

Este tipo de fintech proporciona sistemas de identificacion a distancia, reemplazando las

contrasefias tradicionales por nuevas tecnologias, como la identificacién facial o dactilar.

7. Criptoactivos

Estas empresas se encargan de representar activos digitales apoyados en la criptografia 'y
tecnologias de registros distribuidos como blockchain. EI concepto blockchain hace
referencia a “una base de datos distribuida, construida mediante la incorporacién sucesiva

de bloques enlazados, y que se replican en todos los ordenadores o nodos que participan



enlared” (CNMV, n.d.). Seguin la empresa tecnoldgica IBM (n.d.), se encarga de facilitar
el registro de transacciones y el seguimiento de activos en una red de negocios, ya que
proporciona datos inmediatos, compartidos y transparentes. Esto reduce el riesgo y el
coste para los involucrados y proporciona una mayor confianza gracias a que todos los

usuarios comparten una Unica fuente de informacién.

8. Seguros y mercado inmobiliario

Finalmente, existen las insurtech, fintechs que toman ventaja de las nuevas tecnologias
para proporcionar cobertura a los clientes digitales en el sector de los seguros. Por otro
lado, la innovacion tecnoldgica financiera también ha llegado al mercado inmobiliario a
través de las proptech, que proporcionan soluciones de compra y venta de viviendas a
través de blockhain, softwares de construccion y gestion, y tecnologias de realidad virtual
y aumentada (BBVA, n.d.).

No obstante, en esta clasificacién faltan otras verticales relevantes en el sector fintech. La

Asociacion Espafiola Fintech e Insurtech (n.d.) nombra algunas de ellas:

9. Gestion de procesos regulatorios

Las regtech se encargan de desarrollar tecnologias para que las entidades bancarias
cumplan con la normativa de forma agil y eficiente. Estas soluciones reducen los riesgos
asociados a la estabilidad financiera, la proteccion del consumidor y la integridad del
sistema financiero a través de la automatizacion de procesos manuales y el acceso a una
base de datos de mayor calidad (BBVA, n.d.).

10. Marketplaces y agregadores

Segun la Asociacion Espafiola Fintech e Insurtech (n.d.), estas empresas ofrecen un
mercado para comparar los productos o servicios financieros de diferentes empresas del

sector, de manera que el cliente seleccione el producto o servicio que mas se adapte a sus



necesidades. Se encargan de hacer de intermediarios, reduciendo el margen de beneficio

de los vendedores para que éstos puedan acceder a una mayor base de usuarios.

11. Neobancos y challenger banks

Los neobancos son entidades fintech que ofrecen aplicaciones, softwares y tecnologia
para agilizar la banca maovil y online. EI banco BBV A (2021) expone los 7 factores que
permiten identificar un neobanco: i) las operaciones y transacciones tienen lugar en linea
y la apertura de productos se realiza de manera completamente digital; ii) los costes de
mantenimiento son bajos o nulos; iii) el no disponer de sucursales fisicas se traslada en la
reduccion de tarifas y tasas para el cliente; iv) disponen de aplicaciones moviles faciles o
intuitivas; v) proporcionan informacion financiera en tiempo real; vi) ofrecen una amplia
variedad de servicios y vii) operan de forma agil y dindmica gracias a la tecnologia,

identificando las brechas de la banca tradicional.

Por otro lado, el concepto challenger bank se popularizd en Reino Unido para hacer
referencia a una serie de fintechs que surgieron a raiz de la crisis financiera. A diferencia
de los neobancos, los challenger banks tienen una presencia fisica a parte de sus
operaciones digitales y poseen una licencia bancaria, mientras que los neobancos no la

requieren (England, 2022).

2.3 Big Tech

De la misma manera que en la seccidn anterior, este apartado explicara el concepto big

tech y detallara los principales servicios financieros que estas empresas suelen ofrecer.

2.3.1 Concepto

La Autoridad Europea de Valores y Mercados (2020), conocida como ESMA, define a
las big tech como grandes empresas tecnoldgicas establecidas con diferentes negocios

principales de naturaleza no financiera (principalmente redes sociales, comercio



electrénico y motores de basqueda). El principal factor comudn a todas las big tech es la
capacidad de todas sus lineas de negocio para generar inmensas cantidades de datos y el

posterior manejo y analisis de los datos.

El modelo de negocio de las big tech se describe como una plataforma online que permite
la interaccion entre compradores y vendedores. Su modelo de negocio digital les permite
dominar el mercado rapidamente y explotar una variedad de externalidades positivas
gracias al analisis inteligente y eficaz de los datos. Al garantizar a los compradores acceso
auna gran cantidad de vendedores, los compradores reducen sus costes de blsqueda y los
vendedores aumentan sus oportunidades de negocio. Estas plataformas multilaterales
generan externalidades positivas para la red, dado que el hecho de que participen mas
usuarios a un lado de la plataforma aumenta los beneficios para los usuarios al otro lado
de ésta (Boissay et al., 2021: 2-4). Estas empresas suelen presentar liquidez financiera,
grandes reservas de efectivo, y calificaciones crediticias elevadas, por lo que el coste de

los fondos es inferior al de algunos grandes bancos (Tierno, 2022: 3).

La tecnologia en la innovacion de los servicios financieros fue impulsada principalmente
por las fintech. Sin embargo, més recientemente, se ha observado la expansion de las big
tech en esta industria, empleando su base de usuarios existente, subsidios cruzados y
tecnologias de escala para ofrecer nuevas tecnologias, productos y servicios (Bains,
Sugimoto y Wilson, 2022). Es mas, como expone KPMG (2019), el foco se ha
trasladado desde las fintech hacia las big tech. Estas se diferencian por el nimero de
usuarios, numero de jurisdicciones en las que operan, el nivel de ingresos y el alcance de
los servicios. Como consecuencia, las fintech proporcionadas por big tech tienen un
mayor impulso, de manera mas rapida y a un menor coste que las instituciones financieras
tradicionales (Bains, Sugimoto y Wilson, 2022). Entre las motivaciones por las que las
big tech estan interesadas en seguir adentrandose en el mundo de los servicios financieros,
destacan la diversificacion de las fuentes de ingresos, la generacion de datos de gastos y
ahorros que puedan ser Utiles para la actividad principal de la empresa y el fomento de la

participacion e interaccion del cliente (Tierno, 2022: 5).



Las big tech mas conocidas son las americanas, agrupadas bajo el acronimo GAFA
(Google, Amazon, Facebook y Apple) y las asiaticas, bajo el acronimo BAT (Baidu,
Alibaba y Tencent) (KPMG y Funcas, 2019). Pese a que GAFA es el acronimo més
popular a la hora de referirse a las big tech, se debe tener en cuenta que Facebook ahora
pasa a llamarse Meta, y que este acrénimo no incluye a las grandes big tech Netflix o

Microsoft.

2.3.1 Principales servicios financieros ofrecidos

Las big tech estan desarrollando su actividad financiera ofreciendo servicios
concretos que aporten valor afladido a sus negocios principales, facilitando la compra
digital al cliente y obteniendo mas informacion acerca de sus habitos de pago. Con este
fin, estas empresas estan solicitando licencias de entidades de pago en numerosos paises,
principalmente Europa, México, Estados Unidos e India, que les permitan garantizar
diferentes servicios financieros (KPMG y Funcas, 2019). La siguiente tabla muestra los

servicios financieros que ofrecen por las principales big tech.



Figura 8: Servicios financieros ofrecidos por las principales big tech
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Para una mayor comprensién de los servicios que ofrecen, a continuacion, se detalla el
rol de las big tech en cada area.

1. Servicios de pago
Los pagos fueron los primeros servicios financieros ofrecidos por las big tech y es el
segmento mas popular, creados con el objetivo de recuperar la falta de confianza entre
compradores y vendedores en las plataformas de comercio electronico. Existen dos tipos
de plataformas de pagos: el primer tipo consiste en un sistema de superposicion, en el que
los usuarios se apoyan en las infraestructuras de terceros, como tarjetas de crédito o
sistemas de pagos al por menor, para procesar y liquidar pagos. Servicios como Apple
Pay, Google Pay y Paypal emplean este sistema, y es mas comdn en economias avanzadas
en las que las tarjetas de crédito ya son una herramienta popular. Por otro lado, el segundo
tipo procesay liquida los pagos realizados en un sistema propietario de las big tech (como
es el caso de Alipay, M-Pesa, WePay) y es mas popular en geografias con menor
penetracion de otros medios de pago en efectivo. No obstante, pese a que estas
plataformas compitan con las de los bancos, ambos tipos siguen dependiendo de ellos
para acceder a una cuenta corriente o una tarjeta de crédito/débito para canalizar el dinero,
y no participan en sistemas de pagos interbancarios para la liquidacion de dinero en el
banco central (BPI, 2019: 57-59)

Como se puede observar en la tabla anterior, todas las big tech que proporcionan servicios
financieros ofrecen un servicio de pago, evidenciando su potencial disruptivo en este
segmento (Funcas, 2022). Adicionalmente, los servicios de remesas y pagos
transfronterizos estan comenzando a ganar popularidad, ya que los servicios tradicionales
suelen ser costosos, lentos y presentan dificultades para verificar la recepcion de fondos.

Consecuentemente, las transferencias en tiempo real a bajo coste como las que ofrecen



Alipay HK entre Hong Kong SAR y Filipinas son un mercado muy atractivo para las big
tech (BPI, 2019: 57-59).

2. Préstamos y créditos a corto plazo

Los préstamos mas populares entre las big tech son las lineas de crédito o los préstamos
de pequefias cantidades con vencimiento a corto plazo (hasta un afio). Las estrategias de
Amazon, Meta y Google se centran en el crédito a empresas, normalmente a las pequefias
y medianas empresas o los comerciantes con los que ya trabajan, ya que pueden
beneficiarse de los datos de sus operaciones para predecir el riesgo de crédito (CB
Insights, 2021). Las big tech se han desarrollado con mas fuerza que las fintech en los
servicios de crédito en areas con una menor regulacion financiera y mayor concentracion
del sector bancario. No obstante, su huella crediticia sigue siendo relativamente pequefia

dada su capacidad limitada para financiarse a través de sus depdsitos (BPI, 2019: 60-61).

3. Cuentas corrientes

Segun la Autoridad de la Conducta Financiera (2022), la presencia de las big tech en el
sector de los depdsitos aun es limitada. No obstante, existen relaciones comerciales entre
empresas big tech e instituciones de depositos tradicionales para ayudarles a predecir las
futuras necesidades de los consumidores y a adaptarse a ellas gracias al aprendizaje
automatico y el analisis de datos. Por ejemplo, NatWest Group colabora on Amazon Web
Services y Apple anuncid en octubre de 2022 su nueva cuenta de ahorros proporcionada

por Goldman Sachs e integrada con Apple Card.

4. Gestion de activos

El negocio de gestion de activos se considera un area especialmente atractiva dado el
relativamente bajo nivel de capital que requiere, su alta rentabilidad y el elevado
crecimiento del mercado en los Gltimos afos. Las big tech aprovechan su amplia red de
clientes y de reconocimiento de marca para ofrecer fondos del mercado monetario como
inversiones a corto plazo, para que sus clientes rentabilicen los fondos de sus cuentas

corrientes. Estos servicios suelen ser gestionados por empresas afiliadas o por terceros, y



han sufrido un rapido crecimiento desde su creacion, especialmente en China, donde en
solo cinco anos el fondo Yu’ebao ofrecido para usuarios de Alipay se convirtié en el

mayor fondo del mercado monetario (BPI, 2019: 59-60).

5. Seguros

Por otro lado, algunas big tech estdn comenzando a ofrecer servicios en el area de seguros,
principalmente empleando sus plataformas como habilitadores digitales o socios de
distribucion para las aseguradoras. Este servicio les permite recoger informacion
adicional del cliente que, combinada con otros datos, puede ayudar a las aseguradoras a

mejorar su estrategia de marketing y de fijacion de precios (BPI, 2019: 59-60).



3. Analisis critico

3.1 Las fintech y las big tech: una amenaza para la banca

Cuando el fendmeno fintech aparecié después de la crisis financiera mundial, la mayoria
de los bancos vieron a las fintech y las big tech como una amenaza que ponia en
riesgo su dominio del sector (Carb06, Cuadros y Rodriguez, 2021: 36-37). En un primer
momento, se percibid a estas empresas como competidores directos en un juego de suma
cero®, generando un entorno dominado por recelos (Libano, 2022). Esta percepcion viene
influenciada por los diversos factores que impulsan el crecimiento de estas empresas en

el sector.

3.1.1 Motores de crecimiento de las fintech y las big tech en los servicios financieros

La sociedad ha evolucionado a lo digital de manera que los clientes actuales muestran
preferencia por la interaccion digital. Segun una encuesta realizada a proveedores de
inversion e inversores, el canal mas popular entre los inversores en 2021 era la pagina
web del proveedor, aunque en un futuro su canal preferido seran las aplicaciones méviles
(ThoughtLab, 2021).

19 Un juego de suma cero es una situacion en la que las pérdidas que incurre un jugador resultan en un
aumento en la misma proporcion en las ganancias del jugador contrario, produciendo un efecto neto igual

a cero (Corporate Finance Institute, 2022)



Figura 9: Canales de comunicacion con proveedores financieros preferidos por los
inversores

89%
77% 75%

7%
Y
8% 47%
32% 30% 29%
3% 20%, go,  20%
12%,
il e -
|

o R &® o

" > o~ I o g
ol ) . 2 - @ 2 o >
N & & & & & S & <& &
. =) g N
N & > o & & 2 & &0
> (& (\b S Q o e 2 &
Q &P & o & bSS & o
3 & P © 2P 5 <
® & & & & &
© NG N o o
e
\\L
)
H Ahora Prefieren en el futuro

Fuente: Elaboracion propia en base a ThoughtLab (2021)

Ademas, la encuesta demuestra que el canal digital no es preferido solo por la poblacién
joven, sino que se esta convirtiendo en la via de comunicacion preferida por toda la
poblacion. En efecto, el canal preferido por el 89% de, tanto baby boomers, individuos
Ultra High Net Worth?°, como billonarios seran las aplicaciones méviles (ThoughtLab,
2021). Esto beneficia significativamente a las fintech y a las big tech, que proporcionan
todos sus productos y servicios a traves de canales digitales y suelen presentar mayores

desarrollos tecnoldgicos.

20 E| término Ultra High Net Worth (UNHW) se emplea para referirse a clientes con grandes patrimonios



Figura 10: Canales preferidos en el futuro segun diferentes grupos de la poblacion
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Adicionalmente, las firmas cada vez estan sufriendo una mayor presion de precios por
parte de los reguladores, que exigen una mayor transparencia y escrutinio y reducen los
margenes de las entidades. Esta situacion esta afectando a la satisfaccion de los clientes
de manera que, segun Thoughtlab (2021), solo un 37% de los encuestados estan
satisfechos con las tarifas de sus proveedores. Pese a que los resultados de la encuesta
hacen referencia a servicios de inversion, este dato se considera relevante para entender
la falta de satisfaccion y comprension por parte de los clientes acerca de sus tarifas

de servicios financieros.



Figura 11: Porcentaje de inversores que estan de acuerdo con las declaraciones sobre
tarifas
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Consecuencia de esta insatisfaccion, la creciente competitividad de las tarifas y las nuevas
exigencias de los clientes, éstos cada vez se encuentran mas dispuestos a cambiar de
proveedor con el fin de satisfacer sus necesidades. En este sentido, un tercio de los
encuestados cambiaron mas del 20% de sus fondos a un nuevo proveedor, al igual que el
55% de los billonarios. Thoughtlab (2021) esperaba que, a lo largo de 2022 y 2023, fueran
un 44% de los inversores los que movieran mas del 20% de sus fondos a un proveedor
diferente. Entre los motivos principales del cambio se encuentran: mejores resultados de
inversion, mayor variedad de productos y mejor experiencia digital, destacando una vez

mas la importancia de la experiencia digital para el cliente.



Figura 12: Motivos por los que los inversores deciden cambiar de proveedor
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Ademas, en la basqueda de nuevos productos y servicios, y mejores resultados, muchos
inversores no solo optan por cambian de proveedor, sino también por afiadir
proveedores adicionales. En 2021, los inversores solian tener dos proveedores
financieros, aunque este nimero aumenta segun el nivel de riqueza. Mientras que la
mayoria de los inversores (el 53%) mantendran este numero de relaciones, muchos (el

42%) estan dispuestos a afiadir proveedores adicionales (ThoughtLab, 2021).

Figura 13: Preferencia por tener mas o menos proveedores de servicios financieros
segun la edad del inversor
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Los inversores incrementan el nimero de proveedores con el fin de diversificar riesgos,
acceder a una mayor variedad de productos y servicios, y obtener mejores resultados,
entre otros (ThoughtLab, 2021). La creciente voluntad de los clientes por cambiarse de
proveedor financiero o afadir nuevos proveedores presenta una oportunidad para las
fintech y las big tech. En este sentido, los clientes ya no tendran que elegir necesariamente
un Unico tipo de proveedor (entidad bancaria, fintech o big tech), ya que estan dispuestos

a recibir servicios de diferentes proveedores al mismo tiempo.

Figura 14: Motivos por los que los inversores prefieren aumentar el nimero de
proveedores
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Fuente: Elaboracion propia en base a ThoughtLab (2021)

Estas nuevas tendencias ilustran la creacion de un nuevo paradigma, en el que los clientes
son cada vez mas exigentes con sus proveedores de servicios financieros, priorizan la
comunicacion digital y estan dispuestos a cambiarse de proveedor o afiadir nuevos
proveedores con el fin de satisfacer sus necesidades. Estos factores impulsan el
crecimiento de las fintech y las big tech, ya que destacan en ciertas habilidades frente
a las instituciones financieras tradicionales como la banca que les permiten

beneficiarse de este nuevo contexto financiero.



3.1.2 Amenaza por parte de las fintech

Ademas de los motores de crecimiento que las fintech presentan, estas empresas muestran
diversas ventajas frente a la banca que pueden posicionarlas como una posible amenaza
competitiva para los bancos. Las fintech se benefician de unas cadenas de decision
cortas debido a que sus organigramas son mas horizontales que los de la banca, que posee
estructuras jerarquicas y verticales. Esto pone a las fintech en una posicion ventajosa, al
permitirles tomar decisiones de manera mas rapida, adaptandose agilmente a las nuevas
tendencias a través del desarrollo de nuevos productos y servicios a mayor velocidad.
Ademas, su empleo intensivo de la tecnologia conduce a mayores eficiencias,
reducciones de costes y mejoras significativas en la experiencia del cliente. Dado su
elevado potencial de crecimiento, la industria fintech ha sido la que mas capital ha atraido
en el Gltimo afio por parte de los venture capitals??, alcanzando los 79 billones de délares
(Dealroom, 2023).

2L El capital riesgo es una actividad financiera con la finalidad principal de tomar participaciones temporales
en el capital de empresas no cotizadas, y aportar recursos propios, apoyo y participacion en la gestion
empresarial, de manera que favorezca el nacimiento, crecimiento o expansion de la empresa. El objetivo es
obtener una rentabilidad al vender dicha participacion empresarial, y engloba lo que se conoce como
venture capital (inversion en primeras fases) y private equity (inversion en fases consolidadas) (Expansion,
n.d.)



Figura 15: Financiacion global de venture capital en 2022 por industria
(USD billones)
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Fuente: Elaboracion propia en base a Dealroom (2023)

El crecimiento de estas empresas puede generar una sensacion de amenaza por parte de
las instituciones tradicionales. Segun PwC (2016), las empresas de servicios financieros
contaban en 2016 con un porcentaje de su negocio en riesgo de desaparecer. Entre ellas
destacan las empresas de transferencia de fondos y pagos (con un 28% de su negocio en

riesgo) y los bancos (con un 24% en riesgo de desaparecer).

Figura 16: Porcentaje del negocio en riesgo de desaparecer ante las fintech
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2016)

Entre los motivos por los que estas empresas se sienten amenazadas, las respuestas mas

populares son la presion en margenes y la pérdida de cuota de mercado (PwC, 2016).



Figura 17: Amenazas relacionadas con el auge de las fintech en la industria de
servicios financieros
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2016)

3.1.3 Amenaza por parte de las big tech

De una manera similar, las big tech también toman ventaja de su gran capacidad
tecnoldgica para proporcionar servicios eficientes y personalizados para el cliente.
Ademas, su acceso a grandes bases de datos les permite asesorar el riesgo de sus clientes
de una manera eficiente y con costes reducidos, a diferencia de los bancos, que dedican
mucho capital y tiempo a asesorar y monitorizar el riesgo crediticio de sus clientes (BPI,
2019). Por otro lado, pese a que las big tech no tienen gran interés por los servicios
bancarios de bajo margen, existe el riesgo de que las big tech dominen los segmentos
mas rentables, como los pagos y el crédito, en los paises emergentes menos
bancarizados (FSB, 2022). Su gran base de usuarios de productos no financieros les hace
estar bien posicionados para lograr una cuota de mercado significativa en los servicios
financieros, beneficiandose de las economias de escala y alcance (Adrian, 2021).

Adicionalmente, tanto por capitalizacion como por beneficios, las principales big tech
cuentan con un tamafo significativamente superior al de cualquier entidad

financiera. Otro ejemplo de la creciente influencia de las big tech es el hecho de que las



big tech americanas son las empresas con una mayor inversion en hacer cabildeo (lobby)??
en Europa, con el fin de influir en decisiones comunitarias y hacer frente a las nuevas
normativas e investigaciones antimonopolio. En este sentido, mientras que las big tech
hacen frente a una competencia reducida a nivel global, las entidades financieras sufren
una mayor limitacién geogréafica, pese a la notable internacionalizacion de algunas
(KPMG, 2019: 32).

Figura 18: Presupuesto anual de las big tech para hacer lobby en Europa y numero de
reuniones de alto nivel con la Comision Europea en el Gltimo afio
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Fuente: Elaboracion propia en base a el Registro de transparencia EU (2023, citado en
Lobbyfacts, 2023)

Estos factores han fomentado el hecho de que, en 2018, 4 de cada 10 clientes bancarios

en Espaiia ya consideraban abrir una cuenta bancaria con una big tech. Google es la

22 La inversion en hacer cabildeo, conocido como hacer lobby, hace referencia a personas defendiendo los
intereses de la empresa ente los organismos. Para las grandes tecnologicas, las principales preocupaciones
son las nuevas legislaciones europeas con objeto de limitar su poder o responsabilizarlas en la vigilancia
del contenido (Moreno, 2021)



opcion mas popular entre los clientes (preferida por un 15% de los encuestados), seguida
de Amazon (14%) y Apple (11%) (ODF-Funcas y Finnovating, 2018).

Figura 19: Proveedores financieros big tech preferidos por los clientes bancarios en
Esparia
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Fuente: Elaboracion propia en base a ODF-Funcas y Finnovating (2018)

El fuerte crecimiento de estas empresas en la industria de los servicios financieros y el
nuevo paradigma que han creado presenta riesgos y amenazas a la resiliencia y
estabilidad financiera dificiles de evaluar (FSB, 2022). Las implicaciones negativas
para la estabilidad financiera se encuentran principalmente en mercados con dependencia
de un numero limitado de proveedores. Ademas, las instituciones financieras pueden tener
posibles incentivos para asumir reducciones de margenes y otros riesgos con el fin de

preservar su cuota de mercado (Garcia de la Cruz, 2016).

3.2 Las fintech y las big tech: una oportunidad para la banca

Sin embargo, la relacion de las fintech y las big tech con los bancos ha evolucionado con
el tiempo y las percepciones han ido cambiando a medida que el ecosistema fintech se
volvia mas maduro (Carb6, Cuadros y Rodriguez, 2021: 36-37). Como consecuencia, los
expertos ya no perciben la entrada de las fintech como una amenaza, sino mas bien como
una oportunidad de aprendizaje y de incorporacion del conocimiento a sus procesos.

El auge de las fintech y las big tech ha ejercido presion sobre los bancos para que éstos



dediquen recursos a la innovacién, subraya Puigdevall (2015, citado en Fernandez, 2015),

director general de e-lacaixa de Caixabank.

La relacion entre las fintech y los bancos ha evolucionado hacia un escenario en
el que ambos blogues compiten y cooperan entre si. Las empresas big tech
también han establecido alianzas con los bancos para empezar a ofrecer sus

métodos de pago a los clientes (Carbo, Cuadros y Rodriguez, 2021).

3.2.1 Factores que limitan el crecimiento de las fintech y las big tech en el

sector financiero a largo plazo

Pese a las ventajas competitivas que presentan las fintech y las big tech frente a las
instituciones tradicionales bancarias, estas empresas se enfrentan a distintas barreras que
limitan su poder en el sector en el largo plazo, reduciendo por lo tanto la magnitud del

riesgo para la banca.

Probablemente, la mayor limitacion que sufren las fintech es la falta de capital, ya que
obtener financiacién por parte del capital riesgo no es sencillo para ellas, lo que limita su
capacidad de inversion, y su facilidad para crecer (Harroch y Guzy, 2019) y competir con
las grandes entidades financieras y tecnoldgicas. Estas grandes entidades presentan un
elevado poder adquisitivo, una buena reputacion e imagen de marca, y una amplia base
de clientes, lo que deja a las fintech en una posicion de desventaja a la hora de competir
en solitario en este ecosistema. En este sentido, muchas fintech presentan rentabilidades
negativas pese a sus crecimientos en numero de clientes, como explica recientemente el
presidente de Caixabank (Goirigolzarriel, 2023, citado en Abril, 2023). En este sentido,
BCG (2022) expone que solo entre un 20% y un 30% de fintechs en India, un pais con
una elevada adopcion de empresas fintech, piensa que puede alcanzar rentabilidades en el

corto plazo, siendo el area de pagos el area con mejores perspectivas de futuro.



Figura 20: Porcentaje de fintech indias que creen que podran ser rentables en los
proximos dos o tres afios
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCG (2022)

Ademas, el presidente de Caixabank Goirigolzarriel (2023, citado en Abril, 2023),
también indica que los despidos masivos realizados por el sector tecnoldgico y las
caidas que han sufrido en las valoraciones ponen en duda el negocio fintech. Muchas
de las fintech gque recibieron financiacidon en 2022 tuvieron valoraciones inferiores a las
que tuvieron en rondas de financiacion previas. Aunque las fintech privadas han
aumentado en valor un 15% en 2022 frente a 2021, la valoracién de las fintech publicas
se ha visto reducida un 50%. Por ejemplo, la aplicacion Klarna fue valorada por $46
billones en 2021 vy, posteriormente, por $6,7 billones en 2022, reduciendo un 85% su
valoracion. Ademas, solo un 22% de las startups fintech respaldadas por venture capitals

han recibido financiacion en 2022 (Dealroom, 2023).



Figura 21: Valor de empresa (enterprise value?®) combinado de las empresas fintech a
nivel mundial

(USD Trillones)

0,9
1.5
1.1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fintech publicas 50% vs 2021

Klarna. checkout.com
Revolut sr Blockchain

I Fintech privadas 15% vs 2021

DWbank worldpay

from FIS

Squore PayPal

Fuente: Elaboracion propia en base a Dealroom (2023)

Seguido de esto, existe una creciente presion sobre las fintech para abordar y lidiar con
la regulacion, y deben contar con el marco juridico adecuado para garantizar el
cumplimiento de la ley. El escdndalo de la fintech alemana Wirecard, cuyas cuentas tenian
un agujero contable de 1.900 millones de euros (representando un 25% del balance),
supuso un aviso al sector de la falta de regulacion de muchas de las actividades fintech
(Diaz, 2020).

Por otro lado, al ser la tecnologia un aspecto tan importante de su modelo de negocio, las
fintech no deben de subestimar los riesgos de ciberseguridad a los que se enfrentan.
(Vieira, 2017). Finalmente, entre los principales retos a los que se enfrentan en el largo
plazo, se encuentra también el hecho de no tener presencia fisica y ser Unicamente
nativos digitales. En el caso de ING, que insistia en que no tener presencia fisica le
permitia reducir costes y maximizar rentabilidad para sus clientes, en 2006 decidio

cambiar su estrategia comercial y abrir sucursales en Espafa. La apertura de oficinas tenia

23 Se refiere al valor total de la compaiifa, incluyendo todos los intereses de propiedad y activos de deuda y

capital. Se considera el coste efectivo de comprar una empresa (Corporate Finance Institute, 2023)



como objetivo proporcionar asistencia presencial a los clientes durante los momentos
claves para ellos (contratacion de una hipoteca o planificacion de la jubilacion), tras

comprender los riesgos de operar Unicamente de manera digital (20 minutos, 2006).

Por el contrario, el gran tamafio de las big tech evita que se tengan que enfrentar a muchas
de estas limitaciones, aunque siguen existiendo ciertos factores que pueden condicionar
su futuro en el sector de los servicios financieros. En primer lugar, las fortalezas de la
banca (la seguridad y privacidad que proporcionan, y su cumplimiento) son cada vez méas
dificiles de replicar, como se ha visto evidenciado en diferentes escandalos de proteccion
de datos (KPMG, 2019: 27).

No obstante, el principal motivo por el que las big tech no deberian suponer una gran
amenaza para los bancos es el hecho de que, atendiendo a sus pretensiones, no tienen
interés en dedicarse al negocio bancario tradicional (KPMG y Funcas, 2019: 33). Ser un
banco conlleva costosas obligaciones regulatorias y de gestion de riesgos, algo que no les
interesa a empresas acostumbradas a operar de manera flexible (Garijo, 2022). Las big
tech estan interesadas en penetrar en aquellos servicios financieros que les permitan
obtener sinergias con su negocio principal, motivo por el que muestran gran interés por
el area de los pagos. En efecto, Zac Maufe (2021, citado en Seay, 2021), jefe de banca
minorista de Google, expuso en la conferencia FinnovateSpring 2021 que, pese a que
Google LLC se esté adentrando en los servicios financieros, la empresa no busca ser
un banco. Esto quedé demostrado al paralizar su plan de crear cuentas bancarias en
colaboracion con Citigroup y Stanford Federal Credit Union en 2021, justificado por la
busqueda de un nuevo enfoque que se centrara en la transformacion digital de los bancos
y otros proveedores de servicios financieros, en lugar de ser ellos mismos los proveedores

de estos servicios (Elias y Son, 2021).

Ademas, pese a la creciente voluntad de los clientes por cambiar de proveedor financiero,
la mayoria de los clientes espafioles en 2018 todavia se encontraban reticentes a optar
por un proveedor diferente a una entidad tradicional. Solo un 28,50% de los

encuestados por el Bardmetro de Innovacion Financiera se encuentran propensos a este



cambio (ODF-Funcas y Finnovating, 2018). Por el momento, las nuevas innovaciones
normalmente no son suficientes para convencer a los clientes del cambio, especialmente
teniendo en cuenta que los operadores tradicionales cada vez se estan adaptando mas a

las nuevas tendencias (Foro Economico Mundial, 2017).

Figura 22: Propension al cambio a un nuevo proveedor financiero

3% 2% 0%

24% \

m Otro banco tradicional Un nuevo banco digital
m Una fintech Una big tech

m Una compafifa de telecomunicaciones

Fuente: Elaboracion propia en base a ODF-Funcas y Finnovating (2018)

3.2.2 Oportunidades que las fintech y las big tech presentan para los bancos

La idea de que las fintech y las big tech no suponen una gran amenaza para la banca en el
largo plazo, no solo se debe a las numerosas limitaciones a las que hacen frente a la hora
de tener éxito por si solas, sino al hecho de que estas empresas han servido como impulso
para la banca a la hora de implementar mejoras en diferentes areas, ya sea de manera
individual o en forma de colaboracién. Entre las multiples oportunidades que estas
empresas presentan para los bancos se encuentran las siguientes (Garcia de la Cruz,
2016):

e Reduccion de costes

Con objeto de hacer frente a las crecientes presiones para reducir costes con el fin de
competir con las tarifas de los nuevos jugadores, las entidades financieras trataran de
integrar nuevas tecnologias y crear nuevas oportunidades de diferenciacion. Entre las

diferentes estrategias existentes para reducir costes, especialmente en el back end, el Foro



Econémico Mundial (2017) destaca: i) la mutualizaciéon® para crear nuevos servicios y
estandarizar los procesos, evitando duplicar el trabajo entre empresas; ii) la
externalizacion de algunas actividades a empresas fintech u otras entidades y iii) la

automatizacion de procesos para reducir costes y preservar los margenes.

e Mejora de la experiencia del usuario

La experiencia del cliente es considerada actualmente un factor clave a la hora de atraer
y retener a los clientes. No obstante, los bancos a menudo poseen procesos, sistemas y
productos antiguos que dificultan el proporcionar una experiencia moderna y sencilla.
Existen numerosas estrategias para que los bancos mejoren la experiencia del cliente con
el fin de permanecer competitivos, entre otras, el Consejo de Finanzas de Forbes (2022)
destaca: i) agilizar y simplificar las operaciones en linea, ii) ser proactivo en lugar de
reactivo, iii) asegurar la privacidad y seguridad del cliente, iv) desarrollar productos
innovadores que los clientes realmente desean y necesitan, v) mayor interaccion con los
clientes a través del modelo digital y vi) lanzar servicios digitales que mejoren la situacion

financiera de los clientes.

e Recoleccion de datos

La gran capacidad tecnoldgica de las fintech y las big tech para realizar un uso inteligente
de los datos esta fomentando que los datos sean una herramienta cada vez mas importante
para la diferenciacion de las empresas del sector. Por lo tanto, los flujos de datos estaticos
se beneficiaran de ser combinados con datos de multiples fuentes y datos en tiempo real.
En este sentido, se plantean diferentes estrategias para aprovechar esta oportunidad: i)
recolectar datos en tiempo real para dirigirse a los clientes en funcién de sus cambios de
comportamiento; ii) disefiar una experiencia digital que aumente el valor para el cliente

de manera que incremente su interaccion y permita recolectar mas datos; iii)

24 Mutualizar es un concepto que aparece en relacion con la posibilidad de compartir costes y riesgos, y

normalmente esta relacionada con la emision de deuda (La Vanguardia, 2020)



colaboraciones con empresas a cambio de obtener informacion complementaria a la que

pueden obtener los bancos (Foro Econdmico Mundial, 2017).

¢ Infraestructuras digitales y tecnologias diferenciadoras

El creciente foco en lo digital y los datos en los servicios financieros ha aumentado el
desarrollo de grandes capacidades tecnoldgicas por parte de estas empresas, acompafado
de una mayor dependencia en las empresas tecnoldgicas. En este sentido, las entidades
financieras emplean cada vez mas infraestructuras cloud de las big tech para escalar,
implementar procesos, emplear la inteligencia artificial como servicio, y mejorar las
experiencias digitales de sus clientes. Ejemplo de una entidad bancaria que ha
aprovechado esta oportunidad es la reciente colaboracién del banco BBVA con Amazon
Web Services (AWS) para llevar a la nube sus operaciones de Banca Corporativa y de
Inversion (CIB), con objeto de optimizar los célculos relacionados con los mercados
financieros (BBVA, 2023). EI Foro Econdémico Mundial (2017) expone que los
operadores tradicionales corren el riesgo de quedarse atras en la oferta digital si deciden

minimizar su interaccion con las big tech.

e Regulacion

Los costes fijos de cumplimiento normativo para las entidades bancarias son elevados.
No obstante, la inteligencia artificial presenta la oportunidad de facilitar estos procesos y
reducir sus costes. Entre las diferentes soluciones que las fintech que operan en esta area
(regtech) ofrecen que facilitan el cumplimiento normativo, se encuentran: i) las
herramientas de analisis de datos para la continua supervision y analisis del riesgo
(pueden identificar carteras virtuales con patrones de transaccion sospechosos); ii) las
tecnologias de inteligencia artificial para la organizacion y el analisis de grandes bases de

datos mediante algoritmos y machine learning?®, tratando el contenido regulatorio como

25 Es una rama de la inteligencia artificial que permite que las maquinas aprendan sin ser programadas para
ello, algo clave a la hora de crear sistemas que identifiquen patrones con los que realizar predicciones
(BBVA, 2019)



datos para permitir su gestion mediante soluciones de programacion; iii) las interfaces de
programacion de aplicaciones (API) para el intercambio automatizado y el reporte de
datos, incluido el intercambio de informacion con los reguladores; iv) las aplicaciones
cloud, con el fin de proporcionar soluciones flexibles y de bajo costo para el
almacenamiento, la estandarizacion y el uso compartido de datos, permitiendo a las
entidades bancarias agrupar sus funciones de cumplimiento en una Unica plataforma o
servir como central de datos; v) las tecnologias de verificacion de identidad para la
confirmacion de la identidad del presunto remitente y vi) soluciones blockchain y otros
libros de contabilidad distribuidos para otorgar a los reguladores acceso directo e
instantaneo a la informacion de las entidades (He et al., 2017).

En este sentido, segun PwC (2016), el 73% de los participantes de una encuesta del sector
consideran la reduccion de costes la mayor oportunidad relacionada con el auge de las
fintech. Seguidamente, la mejora de la experiencia del usuario, el desarrollo de productos
y servicios innovadores, y el uso de los datos y de infraestructuras derivados por el auge
de las fintech otorgan a las empresas de la industria una mayor diferenciacion y retencion

de clientes, ademas de la generacion de ingresos adicionales.

Figura 23: Oportunidades que el auge de las fintech presenta para la industria de
servicios financieros
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2016)

Por lo tanto, es de interés analizar cbmo las empresas gestionan estas oportunidades. Por

ejemplo, de las empresas de la industria encuestadas por PwC (2016), un 33% estaban de



acuerdo con que habian puesto a las fintech en el centro de su estrategia, mientras que un

27% estaba parcialmente de acuerdo con esta afirmacion en 2016.

Figura 24: Hasta qué punto los encuestados estan de acuerdo o no con la siguiente
afirmacion: “Mi empresa ha puesto a las fintech en el centro de la estrategia?”
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2016)

El andlisis por segmentos del sector financiero muestra que las empresas que mas habian
puesto a las fintech en el centro de su estrategia eran las instituciones de transferencias de

fondos y pagos (un 46% de ellas), seguidas de los bancos (22%) (PwC, 2016).



Figura 25: ¢Hasta qué punto los encuestados estan de acuerdo o no con la siguiente
afirmacion? “Mi empresa ha puesto a las fintech en el centro de la estrategia?”
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2016)

No obstante, a lo largo de los afos, las empresas de la industria de los servicios
financieros han ido integrando en mayor medida a las fintech en su modelo de
negocio. Consecuentemente, una encuesta similar del sector exponia que, en 2019, ya
eran casi la mitad (el 48%) de las empresas de la industria las que habian integrado
totalmente a las fintech como parte de su modelo de negocio estratégico, y un 36% de

ellas tenia una estrategia formal y documentada acerca de las fintech (PwC, 2019).



Figura 26: ¢ Hasta qué punto las empresas de servicios financieros consideran a las
fintech parte de la estrategia de la empresa?
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2019)

Por lo tanto, se puede observar que, con el paso del tiempo, la industria de los servicios
financieros esta de acuerdo con que las fintech presentan una oportunidad para la
industria y, por lo tanto, las empresas deben integrarlas en su estrategia. En este
sentido, mas del 90% de los encuestados del sector en 2019 confiaban en que las fintech
generarian un aumento en los ingresos de las empresas de servicios financieros en los

préximos dos afios (PwC, 2019).



Figura 27: ; Como de convencidas estan las empresas de servicios financieros de que
las fintech ayudaran a aumentar sus ingresos en los proximos dos afios?
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Fuente: Elaboracion propia en base a PwC (2019)

Teniendo lo anterior en consideracion, resulta conveniente analizar las principales areas
en las que operan los bancos en las que las fintech y las big tech pueden presentar una

mayor oportunidad.

e Créditos

Los bancos deben mejorar sus habilidades para poder competir con las capacidades de
suscripcion de las nuevas plataformas de crédito. Por ejemplo, el uso de redes neuronales
artificiales?, machine learning, y otras técnicas estadisticas permiten la suscripcion de
créditos basados en los datos de conducta. Esto no solo conlleva una mejora de la
asignacion del crédito, sino que también permite escalar el negocio, ya que generalmente

los bancos evitan dar crédito a clientes de riesgo (Gonzélez, 2017).

% Una red neuronal es un método de la inteligencia artificial que ensefia a las computadoras a procesar y
esta inspirada de una manera que esta inspirada en la forma en que lo hace el cerebro humano (AWS, n.d.).
Se trata de un aprendizaje que ayuda a las computadoras a tomar decisiones inteligencias con asistencia
humana



Por otro lado, las empresas fintech y big tech han sido lideres en la concesion de préstamos
a pequefas y medianas empresas (conocidas como PYMES), mientras que la mayoria de
los bancos no aprovechan su potencial en este mercado. Se esperaba que este segmento
fuera uno de los contribuyentes mas rentables a los ingresos bancarios en el ciclo de
crédito posterior a la pandemia del Covid-19, dado que tienen grandes necesidades
financieras sin satisfacer. Big techs como Amazon ya han aprovechado esta oportunidad,
por lo que los bancos pueden explotar este potencial para hacer uso de los datos de
transacciones, ventas en linea, u otros datos para evaluar los riesgos de los préstamos a

este segmento y mejorar el rendimiento de los modelos de crédito (Bahillo et al., 2022).

e Pagos

El auge de los pagos integrados (embedded finance) en los procesos de compra presenta
una oportunidad de estrecha colaboracion entre los bancos y las fintech, lo cual puede ser
clave en un ecosistema de pagos cada vez méas competitivo. Estas asociaciones bilaterales
permiten integrar los métodos de pago ofrecidos por los bancos en las interfaces digitales
con las que interactdan los usuarios, por ejemplo, permitiendo comprar un producto que
el usuario visualiza en redes sociales. El desarrollo de métodos de pago conjuntos
permitiria a los bancos y a las fintech competir con las big tech, las cuales presentan un

posicionamiento estratégico en este segmento (ODF-Funcas, 2023).

En este sentido, las fintech funcionan como agregadores (Reyna, 2018), lo que el BPI
(2016) describe como un proveedor del servicio o de la infraestructura necesaria para que
un comercio acepte diferentes instrumentos de pago (tarjetas de crédito o débito,
transferencias bancarias, dinero digital, etc.) sin tener que configurar una cuenta
comercial con un banco, asociar tarjetas, etc. Este servicio es de especial interés en
aquellos sectores en los que el uso de las terminales punto de venta (TPV)? no es viable

para el comerciante.

27 Los TPV son dispositivos empleados en los negocios para procesar pagos a través del sistema de datafono

0 conexidn telefénica con el banco. Suelen ser utilizados principalmente para facilitar pagos con tarjeta



e Seguros

Las nuevas empresas tecnolégicas que han entrado en el sector de los seguros (insurtechs)
en los Gltimos afios han traido innovaciones, disrupciones e importantes oportunidades
para el area de seguros de los bancos y para las aseguradoras tradicionales. La rapidez
con la que los operadores tradicionales se adapten a estos cambios en el mercado
determinard su éxito en la industria de los seguros (Catlin et al., 2017). No obstante, las
insurtechs no han entrado en la industria necesariamente para dejar de lado a las
aseguradoras tradicionales. Es més, McKinsey Panorama Insurtech (2017, citado en
Catlin et al., 2017) sugiere que el 61% de las insurtech se centran en la prestacion de

servicios a aseguradoras.

Figura 28: Papel de las insurtechs en la cadena de valor de los seguros

4

m Desintermediar al cliente
® Disrupcion en la cadena de valor
Permitir la cadena de valor

Fuente: Elaboracion propia en base a Catlin et al. (2017)

e (Gestion de activos y patrimonios

Por otro lado, el asesoramiento automatizado de inversion que proporcionan las fintechs

de la industria plantea una amenaza competitiva para los asesores financieros, ya que

bancaria, aunque muchos también ofrecen la opcidn de procesar pagos digitales desde el movil u otros

dispositivos (Calvifio, 2022)



ejerce presion sobre las tarifas y transforma los servicios de asesoramiento (PwC, 2016).
Con el fin de hacer frente a este nuevo paradigma, los bancos y los gestores tradicionales
deberéan desarrollar sus propias soluciones y adaptarse a los nuevos modelos tecnologicos
si quieren mantenerse competitivos. Por lo tanto, pese a percibirse como una posible
amenaza competitiva, el auge de las fintech en esta industria ejerce presion sobre los

bancos y gestores para que hagan un uso eficiente de los datos y se digitalicen.

3.2.3 Modelos de interaccion entre las fintech y big tech con los bancos

De esta manera, el auge de las fintech y las big tech ofrece a los bancos y a las instituciones
financieras un abanico de posibilidades, permitiéndoles comprar estas empresas o
asociarse con ellas para ofrecer nuevas soluciones a gran velocidad, o desarrollar
soluciones internamente que les permitan competir con los nuevos servicios. Ademas, la
velocidad de crecimiento de las fintech en esta area permite a los bancos externalizar parte
de sus funciones innovadoras antes de crear sus propias soluciones, para esperar a ver el
éxito de estos productos (Foro Econdmico Mundial, 2017). Existen diferentes modelos
de interaccion entre las entidades bancarias y las fintech y las bigtech, entre las

principales:

e Colaboracién

Las colaboraciones (desde alianzas flexibles hasta joint ventures?® formales) son las
relaciones mas frecuentes entre estos tipos de entidades, ya que permiten acceder a nuevas
tecnologias y conocimientos en nuevos mercados, y proporcionar nuevas experiencias al
cliente de manera répida (Instantpay, 2022). En este sentido, en 2019, el 26% de las
instituciones financieras ya estaban asociandose con una o mas big techs, mientras que

un 27% adicional tenia previsto forjar tales asociaciones a lo largo del proximo afio

28 Una joint venture es una asociacion estratégica temporal de una organizacion, agrupacion o alianza de
personas o grupos de empresas. Estas mantienen su individualidad e independencia juridica, pero acttan

bajo una misma direccion y normas para llevar a cabo una operacion concreta (BBVA, n.d.)



(KPMG, 2019). Un ejemplo de este modelo de interaccion seria la colaboracion entre
Apple y Goldman Sachs para desarrollar una tarjeta de crédito conjunta, que permite a
Apple promover su negocio de pagos moéviles y a Goldman Sachs diversificar sus ingresos

hacia la banca minorista (KPMG y Funcas, 2019).

e Inversiones

Las inversiones por parte de los bancos en estas empresas suelen tener lugar con objeto
de acceder a su tecnologia y experiencia, y tienen menos que ver con la colaboracion. Las
inversiones pueden realizarse a través de capital riesgo propio, fondos de capital riesgo
independientes o inversiones en su propio balance (Gulamhuseinwala, Lloyd y Hatch,
2017). Este tipo de relacion es comun entre los bancos y las fintech. Por ejemplo,
Santander ha elevado su participacion en la fintechs Ebury, que le permite reforzar la
oferta de comercio internacional del banco y ha consolidado su posicion en el mercado
bancario de PYMEs (Martinez, 2023).

e Adquisiciones

Por otro lado, el banco puede optar por comprar una fintech. Esto puede aumentar la
huella digital del banco, acortar el desarrollo de nuevas tecnologias y llevar los productos
y servicios de la fintech al mercado inmediatamente. Aungue esta estrategia es
normalmente la menos preferida por los bancos, se ha observado a grandes bancos
globales y regionales comprando competidores digitales (Gulamhuseinwala, Lloyd y
Hatch, 2017). Por ejemplo, el banco J.P. Morgan compro la fintech Renovite
Technologies, una empresa lider en tecnologia de pagos nativos en la nube, que ayudara
al area de pagos del banco a reforzar su estrategia de modernizacion y a apoyar su traslado
a la nube (J.P. Morgan, 2022).

e Incubacién

La participacion del sector bancario en empresas fintech no se limita a la financiacion del
crecimiento de fintechs consolidadas, sino que también crean incubadoras o aceleradoras

en las que fomentar la innovacion y proporcionar un espacio, recursos y acceso al cliente



afintechs para que éstas desarrollen sus soluciones. Esto permite a los bancos tener acceso
a tecnologia y talento facilmente sin necesidad de tener una participacion significativa en
una fintech (Gulamhuseinwala, Lloyd y Hatch, 2017). En 2019, BBVA vy la incubadora
Anthemis forjaron una alianza orientada a fintechs para apoyar nuevas iniciativas a traves
de asesoramiento de expertos y una inversion media de entre 300.000 y 600.000 libras
(Jiménez, 2019).

Segun Gulamhuseinwala, Lloyd y Hatch (2017), la colaboracion es la estrategia preferida
por los bancos. Entre los resultados, destaca que los bancos en Asia-Pacifico son los que
muestran una mayor preferencia por la colaboracion y por el desarrollo de productos
internamente, especialmente en el area de pagos digitales para servir a los segmentos con
un acceso restringido a la banca. Por otro lado, los bancos norteamericanos prefieren la
inversion ante el desarrollo de productos, mientras que los europeos parecen estar mas
dispuestos a hacer que las fusiones y adquisiciones sean parte de su estrategia. Los bancos
deben evaluar cuidadosamente varios modelos de interaccion con estas empresas y
seleccionar una combinacion de estrategias que apoye la innovacién y el crecimiento

en el largo plazo.

Figura 29: Modelo de interaccion preferido por los bancos segun la region

Norte América Europa Asia-Pacifico Global

m Colaboracién m Producto/servicio m Inversion Fusion o adquisicion

Fuente: Elaboracion propia en base a Gulamhuseinwala, Lloyd y Hatch (2017)



4. Conclusiones

El estudio realizado cumple en gran medida los objetivos propuestos. El analisis permite
identificar el impacto significativo que la digitalizacion ha tenido sobre el sector de los
servicios financieros, influenciando en la evolucion de la industria a lo largo de la tltima
década. Esta evolucion viene marcada por el auge de empresas fintech y la creciente
presencia de las big tech en los servicios financieros, creando un nuevo ecosistema. La
relacion entre estas empresas y las entidades bancarias ha evolucionado con el paso del
tiempo. Esto se debe a que, en un primer momento, las grandes ventajas que estas
empresas presentan frente a los bancos y los numerosos factores que impulsan su
crecimiento hacen que se puedan percibir como una amenaza competitiva. No obstante,
el analisis permite identificar que las fintech y las big tech se enfrentan a considerables
limitaciones a la hora de tener éxito en solitario a largo plazo y, al mismo tiempo, ofrecen
numerosas oportunidades para los bancos en diferentes &reas de operacion. El estudio
permite concluir que, mientras que las fintech y las big tech poseen muchas ventajas que
les posicionan como una amenaza para la banca, esta posicion de amenaza fomenta que
los bancos se esfuercen por mantenerse competitivos, ya sea a través de colaboraciones,
adquisiciones, desarrollos internos, u otras estrategias, presentando asi una oportunidad
de mejora e innovacion para la industria bancaria. Por lo tanto, se confirma la hipotesis
de estudio: las fintech y las big tech presentan una oportunidad a largo plazo para

los bancos.

Sin embargo, el grado de amenaza u oportunidad que una fintech o big tech puede
presentar ante un banco varia en funcion de la empresa y el producto o servicio en
cuestion. Consecuentemente, es de interés destacar que no existe necesariamente una
respuesta correcta ante la cuestion del estudio, ya que depende del caso concreto que se
analice, mientras que este estudio se centra en el impacto general en la industria bancaria.
Este aspecto podria ser considerado una debilidad del trabajo, por lo que seria conveniente
profundizar en las amenazas y las oportunidades que las fintech y las big tech presentan
para los principales servicios de las diferentes areas en las que operan los bancos,

evaluando como las entidades bancarias podrian responder en cada uno de estos casos.



Por otro lado, las fintech y las big tech poseen caracteristicas muy diferentes, por lo
gue su relacién con los bancos también es muy distinta. Como consecuencia, pese a
que, a lo largo del estudio, se trata de distinguir entre las fintech y las big tech, seria de
interés realizar el estudio por separado para ambos tipos de empresas. Esto podria facilitar
la lectura y comprension del estudio, y permitiria una mejor distincion del impacto de

estas empresas en el sector, en lugar de llegar a una misma conclusién para ambas.

Los hallazgos obtenidos con la informacién analizada a fecha del estudio pueden ser Gtiles
para trasladar a la sociedad que las entidades bancarias no se encuentran en una
situacion de riesgo o amenaza por parte de estas empresas®®, ya que estas instituciones
tienen un rol clave en la economia y la estabilidad financiera. No obstante, el estudio
puede servir para destacar la urgencia con la que las entidades bancarias e
instituciones financieras tradicionales deben desarrollar una estrategia solida, para
que las fintechs y las big techs se consideren una oportunidad para ellas y no una amenaza.
En cuanto a las implicaciones del estudio, el analisis puede despertar también el interés
de académicos y cientificos, de manera que éstos profundicen en algunos aspectos del
estudio y continden analizando como evoluciona la relacién entre estas entidades con el

paso de los afios.

2 os eventos ocurridos en marzo de 2023 podrian dar una interpretacion distinta
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6. Glosario de términos

Back office: Hace referencia a las actividades internas de una empresa claves para el
funcionamiento administrativo y operativo, pero que no afectan de manera directa a la

captacién de ingresos (Prosegur, n.d.)

Back-end: Hace referencia a los elementos de la péagina web, aplicaciéon o programa,

inaccesibles para los usuarios (Assembler Institute of Technology, n.d.)

Banca abierta (open banking): Se refiere a el intercambio de informacion financiera de
forma digital a través de un interfaz de programacién de aplicaciones en abierto (API),

que garantizan un intercambio de datos agil y seguro (Openbank, 2022)

Banca como servicio (Banking as a Service — BaaS): Proceso que garantiza la ejecucion
de un servicio financiero proporcionado a través de una web, pagando por aplicaciones o

servicios a medida que las usas, en lugar de comprarlas (BBVA, 2019)

Big tech: Término que une los conceptos big y technology, y agrupa a las empresas
tecnoldgicas méas grandes del mundo, que cuentan con grandes bases de datos. Las mas

relevantes son Google, Amazon, Meta 'y Apple (De la Cruz, 2019)

Billén: Un billon europeo equivale a un millon de millones (1.000.000.000.000), mientras
que un billén americano equivale a mil millones (1.000.000.000). Un trillén americano

equivale a un billon europeo

Blockchain: Una base de datos distribuida, construida mediante la incorporacién
sucesiva de bloques enlazados, y que se replican en todos los ordenadores o nodos que
participan en la red (CNMV, n.d.)

Capital riesgo: Actividad financiera con la finalidad principal de tomar participaciones
temporales en el capital de empresas no cotizadas, y aportar recursos propios, apoyo y
participacién en la gestion empresarial, de manera que favorezca el nacimiento,
crecimiento o expansion de la empresa. El objetivo es obtener una rentabilidad al vender
dicha participacion empresarial, y engloba lo que se conoce como venture capital
(inversion en primeras fases) y private equity (inversion en fases consolidadas)

(Expansion, n.d.)



Capitalizacion bursétil: Se refiere al valor en bolsa de las acciones de una empresa. Se
calcula multiplicando el ndmero total de acciones en circulacion por el precio de una
accion. Esta medida econémica permite a los inversores entender el tamafio relativo de
una empresa y refleja lo que los inversores estan dispuestos a pagar por sus acciones

(Bestinver, n.d.)

Carteras electronicas (wallets): Permiten realizar pagos online a través de internet o
desde una aplicacion, ya que almacena las tarjetas de débito y crédito en versiones
virtuales (N26, n.d.)

Challenger bank: Instituciones que cuentan con una licencia bancaria completa que les
permite operar como los bancos tradicionales y realiza la mayoria de sus operaciones de
manera digital (El Pais, 2020)

Computacion en la nube (cloud computing): Tecnologia que permite conectar recursos
a distancia (informacion y programas, como pueden ser Google Docs o Spotify) a través
de la conectividad y los servicios de Internet sin necesidad de instalar un software para
su uso (Ruiz, 2022)

Disruptor: Se considera un disruptor a una empresa o tecnologia que genera un cambio

radical en una industria o mercado a través de la innovacion (Woods, 2022)

El Internet de las cosas (10T): Permite conectar elementos fisicos cotidianos al Internet,
facilitando la comunicacion entre dispositivos, y entre los dispositivos y la nube (Oracle,
n.d.)

Finanzas embedidas (embedded finance): Estas empresas permiten que cualquier
empresa online incluya un software bancario en su propia pagina web o aplicacion movil,

sin necesidad de redirigir a los usuarios a paginas webs de terceros (BBVA, 2021)

Fintech: El término procede de las palabras finance y technology, y hace referencia a las
actividades en las que se hace uso de la innovacion y los desarrollos tecnologicos para el

disefio, oferta y prestacion de productos y servicios financieros (CNMV, n.d.)

Front office: Hace referencia a las actividades llevadas a cabo por un negocio para
atender a sus clientes, tanto servicios de atencion al cliente, como servicios de soporte

como ventas o telemarketing (Prosegur, n.d.)



Hacer cabildeo o lobby: Personas defendiendo los intereses de la empresa ente los

organismos (Moreno, 2021)

Interfaces de programacion de aplicaciones (API): Hacen referencia a las reglas que
las aplicaciones pueden seguir para comunicarse entre ellas, funcionando como interfaz
entre diferentes programas. Esto hace sencillo y econémico implementar datos de una
aplicacion en una plataforma distinta (BBVA, 2017)

Joint venture: Asociacion estratégica temporal de una organizacién, agrupacion o alianza
de personas o grupos de empresas. Estas mantienen su individualidad e independencia
juridica, pero acttian bajo una misma direccién y normas para llevar a cabo una operacion
concreta (BBVA, n.d.)

Juego de suma cero: Situacién en la que las pérdidas que incurre un jugador resultan en
un aumento en la misma proporcion en las ganancias del jugador contrario, produciendo

un efecto neto igual a cero (Corporate Finance Institute, 2022)

Machine learning: Rama de la inteligencia artificial que permite que las maquinas
aprendan sin ser programadas para ello, algo clave a la hora de crear sistemas que

identifiquen patrones con los que realizar predicciones (BBVA, 2019)

Middle-office: Departamento perteneciente a una institucion de servicios financieros, que
apoya a la oficina principal procesando las transacciones negociadas para asegurar que se
registren y cumplan de forma adecuada. Ademas, desempefian otras funciones de gestién
de riesgos, tecnologia de la informacién, contabilidad o apoyo juridico (Corporate
Finance Institute, 2022)

Mutualizar: Concepto que aparece en relacién con la posibilidad de compartir costes y

riesgos, y normalmente esté relacionada con la emision de deuda (La VVanguardia, 2020)

Neobanco: Los neobancos son muy similares a los challenger banks, pero éstos si que
operan de manera completamente digital y no poseen una licencia bancaria (England,
2020)

PER: Ratio precio-beneficio, que compara el precio de una accion con el beneficio neto
por accion, empleado para valorar si las acciones de una empresa estan caras o baratas en

comparacion con otras empresas (Bankinter, 2022)



Préstamos one-click: Permiten al cliente acceder al dinero en un dia y se conocen como
préstamos preconcedidos para clientes existentes, ya que la entidad bancaria ya conoce
con anterioridad el perfil del cliente y, por lo tanto, sabe a quién puede o no ofertarselo
(El Economista, 2021)

Ratio precio-valor contable (PVC): Compara la capitalizacion de mercado de la
empresa, con su valor en libros (valor contable). Se espera que una empresa valga mas de
lo que indica su contabilidad, ya que este valor no refleja las expectativas del negocio,
analisis paralelos u operaciones que no aparecen en el registro contable (Sanchez-Galan,
n.d.)

Red neuronal: Método de la inteligencia artificial que ensefia a las computadoras a
procesar y esta inspirada de una manera que esta inspirada en la forma en que lo hace el
cerebro humano (AWS, n.d.). Se trata de un aprendizaje que ayuda a las computadoras a

tomar decisiones inteligencias con asistencia humana

Servicios de intermediacion de riesgos: Servicios que emparejan a aquellos que tienen
dinero con aquellos que lo necesitan. Para ello, el proveedor toma algun riesgo financiero

de crédito, de mercado, de tipos de interés, u otros (Oliver Wyman, 2022)

Startup: Empresa nueva con elevadas posibilidades de crecimiento debido a su modelo

de negocio escalable y al empleo de tecnologias innovadoras (Santander, 2022)

Terminal punto de venta (TPV): Dispositivos empleados en los negocios para procesar
pagos a través del sistema de datdfono o conexion telefonica con el banco. Suelen ser
utilizados principalmente para facilitar pagos con tarjeta bancaria, aunque muchos
también ofrecen la opcion de procesar pagos digitales desde el movil u otros dispositivos
(Calvifio, 2022)

Token: Unidad de valor basada en la criptografia que una organizacion privada, como
Bitcoin

Valor de empresa (equity value): Se refiere al valor total de la compafiia, incluyendo
todos los intereses de propiedad y activos de deuda y capital. Se considera el coste

efectivo de comprar una empresa (Corporate Finance Institute, 2023)
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