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RESUMEN

La delicada situacion bancaria y los cambios en las preferencias del consumidor
tras la crisis de 2008, justifican la fuerza con la que irrumpe en nuestra sociedad
este nuevo modelo hibrido en la oferta de servicios bancarios y pone de
manifiesto la importancia que estan adquiriendo las nuevas tecnologias en la
superacion de los modelos financieros tradicionales.

En Espafia, la expansion de esta nueva industria fintech con altas competencias
digitales es una realidad a la que hacer frente, siendo un reto ineludible el
aprovechamiento de su potencial innovador para contribuir al desarrollo
econdmico a nivel interno y a la promocion de un entramado empresarial mas
competitivo a nivel internacional. Un ejemplo es la empresa Kantox que facilita y
abarata no soélo la operativa con divisas sino también la gestién eficaz del riesgo
de dicha operativa en todas sus fases.

Palabras claves: fintech, digitalizacion sector financiero, innovacion financiera,
servicios transaccionales y divisas.

Clasificacion JEL: F31, G29, 030

ABSTRACT

The delicate banking situation and the changes in consumer preferences after
the 2008 crisis, justify the strength with wich this new hybrid model is bursting
into our society in the supply of banking services. At the same time, it highlights
the importance that new technologies are acquiring in overcoming traditional
financial models.

In Spain, the expansion of this new fintech industry with high digital skills is a
reality to be faced, being an unavoidable challenge to take advantage of its
innovative potential to contribute to economic development domestically and to
promotion of a more competitive bussines network at the internationally. One
example is the company Kantox, which facilitates and reduces the cost, not only
of foreign exchange trading, but also the effective risk management of such
trading in all its phases.

Keywords: fintech, digitization financial sector, financial innovation, transactional
services and foreign exchange.

JEL Classification: F31, G29, 030
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1. INTRODUCCION

El mundo de las finanzas esta viviendo su particular revolucion y a ella han
contribuido especialmente las nuevas tecnologias. Su vertiginoso avance ha
obligado a la mayor parte de los sectores econdmicos a introducir la digitalizaciéon
en todos sus procesos, desde la produccion hasta la comercializacion y, ademas,
ha impulsado la creacion de nuevas empresas que ofrecen bienes y servicios a

través de plataformas tecnolégicas de facil usoy acceso.

Estas empresas innovadoras son conocidas como fintech y son el objeto de
estudio de este trabajo fin de grado que presenta la siguiente estructura. En
primer lugar, se ofrece un acercamiento inicial al mundo de las fintech revisando
Su concepto, su origen y las causas de su expansion, a quién van dirigidas y las
ventajas e inconvenientes de la digitalizacion en los nuevos modelos de negocio
financiero. En segundo lugar, y a pesar de que su caracterizacién no es tarea
facil, se presentan diferentes tipologias de fintech utilizando tanto el criterio de
naturaleza como el de &mbito de actividad o linea de negocio. Una vez revisadas
las cuestiones mas tedricas, a continuacion, se aborda el andlisis de la realidad
fintech en Espafia mediante la revision del marco normativo al que deben
ajustarse y que puede favorecer o frenar su desarrollo y, también, mediante un
andlisis de su evolucion, su orientacion en diferentes lineas de negocio y su
distribucion geografica. Una de las lineas de negocio menos exploradas es la de
los servicios de transaccion en divisas; por este motivo en el siguiente apartado
se estudia el caso de una de las empresas innovadoras espafiolas en este campo
y con mas éxito, la empresa Kantox. Finalmente se exponen las principales
conclusiones obtenidas y los retos y las oportunidades que se presentan para
todos los agentes que participan directa o indirectamente en el universo fintech,

en general, y para Kantox, en particular.

El modelo tradicional de banca esta superado, las posibilidades que la tecnologia
ha abierto a las finanzas son indudables y como el proceso de digitalizacion
seguira avanzando, el estudio del calado del fenomeno fintech no ha hecho mas

que empezar.



2. FINTECH: CONCEPTO Y ORIGEN

En este apartado se pretende ofrecer una primera vision general de las fintech y
para ello revisaremos su concepto, su origen y las causas de su expansion, a
quién van dirigidas y las ventajas e inconvenientes de la digitalizacién en los

nuevos modelos de negocio financiero.

2.1. ¢Qué son las fintech?

El término fintech es el neologismo generado por la fusion de dos palabras:

finanzas/finance y tecnologia/technology.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores (2020, p. 2) las define como
“aquellas actividades que impliquen el empleo de la innovacién y de los
desarrollos tecnolégicos para el disefio, oferta y prestaciéon de productos y
servicios financieros”. En definitiva, el término fintech se utiliza para referirse a

empresas con ADN digital que ofrecen y prestan productos/servicios financieros
(tanto gestion de finanzas personales o empresariales como préstamos,
intercambio de divisas o0 pagos, entre otros) por medio de plataformas
informéticas que aprovechan al méximo su potencial innovador y favorecen
cualquier tipo de trAdmite u operacion financiera. Son ademas tecnologias muy
flexibles que tienen en cuenta el grado de experiencia y las necesidades del

usuario para de esta forma satisfacer a su publico objetivo.

Las caracteristicas de las fintech se recogen en la Figura 2.1 y, légicamente,

abordan las dos vertientes que integran, la de las finanzas y la de la tecnologia.

Figura 2.1. Caracteristicas de las fintech.

Fuente: Elaboracién propia siguiendo las propuestas de Igual (2016).



La incorporacién de tecnologia ha supuesto un proceso disruptivo en los
tradicionales modelos de relacion banca/cliente. Las tecno-finanzas aportan los
Mismos 0 mas servicios que los exigidos por el cliente a la banca convencional,
pero permiten hacerlo con sistemas mas personalizados Y flexibles adaptados al
perfil crediticio e inversor del usuario. Innovadoras plataformas tecnoldgicas
logran con la simplicidad de sus aplicaciones que todo el mundo disponga de

una nueva alternativa mas segura, fiable y transparente.

2.2. ¢Cuéndo y por qué surgen?

Es dificil situar con precision el surgimiento de las fintech pero, sin duda, su
desarrollo esté claramente vinculado al colapso financiero de 2008 y a la crisis

gue provoco.

La interconexién de los mercados financieros, hizo que la critica situacion que
estaban experimentando los mercados inmobiliarios e hipotecarios
estadounidenses rompiera con el largo periodo de expansion economica vivido
hasta la crisis de Lehman Brothers en 2008 que supuso una sacudida atroz del

entramado bancario a escala mundial®.

El punto de inflexibn que supuso esta crisis generé un entorno propicio para el
desarrollo de las empresas fintech y dicho ecosistema generador se sintetiza en

la Figura 2.2.

Como puede apreciarse, un primer bloque de elementos en ese entorno
generador esta vinculado a la mala reputacion bancaria junto a su escasa
transparencia y al elevado coste de su intermediacion. Los bancos son
considerados por la sociedad como los principales causantes de la crisis
econdmica, los responsables de malas practicas como la comercializacion de
productos financieros entre particulares sin la suficiente informacion y los
receptores de ayudas que supusieron ajustes para el resto de la sociedad. A este
escenario de impopularidad se suma la restriccion y el encarecimiento del crédito

tanto a hogares como a empresas. En definitiva, un contexto propicio para el

! Las hipotecas basura crecieron exponencialmente hasta 2006, llegando a alcanzar mas de un
quinto del total de hipotecas en EE.UU. En dos afios acabarian siendo el detonante de la primera
crisis bursétil del siglo XX, tras una vertiginosa caida del 21,8%. La interconexion de los
mercados provoco pérdidas a escala internacional y, por ejemplo, en Espafia, el IBEX 35 sufrié
caidas del 40% en 2008 (BME, 2008).



surgimiento de empresas alternativas a los bancos que ofrezcan servicios
financieros.

Figura 2.2. Ecosistema generador de las fintech.

Mala
reputacién de
los bancos

Nueva
economia
colaborativa

Fuente: Elaboracién propia a partir de Igual (2016).

Un segundo blogue estaria asociado a la digitalizacion y abaratamiento de la
tecnologia que facilitdé el uso generalizado del smartphone? e impuls6 la

interaccion a través de redes socialess.

A medio camino podemos situar el auge de la economia colaborativa; la recesion
econdmica, la desconfianza en el sector financiero y las posibilidades que abria
el abaratamiento y el uso generalizado de la tecnologia cambia el
comportamiento de los consumidores, cada vez mas abiertos a nuevas formas
de contratacién de productos y servicios, también novedosos y no solo de

caracter financiero, mucho mas agiles y adaptados a sus necesidades.

2 Seguin datos del INE (2021) en su Ultima Encuesta sobre equipamiento y uso de tecnologias de
informacion y comunicacion en los hogares, el 95,9% tiene conexiéon de banda ancha y
smartphone, el 93,9% de las personas han usado internet en los ultimos tres meses (el 85,8% al
menos una vez por semana) y el 55,2% han comprado por internet (frente al 12,8% de 2008).

Esto nos da una idea del elevadisimo nivel de clientes potenciales para las nuevas empresas
tecnoldgicas.

3 Las redes sociales y la influencia que ejercen son basicas en cualquier estrategia de marketing.
Mientras que labancatradicional desatendia este campo, las fintech apreciaron sus posibilidades

y laimportancia de no permanecer al margen de estas nuevas formas de interrelacion fac ilitadas
por la tecnologia.



Las fintech supieron aprovechar este entorno econémico, social y tecnoldgico
para crear diferentes productos y servicios alternativos a los ofrecidos

habitualmente por la banca.

2.3. Orientacién de las fintech

Las fintech estan orientadas alas necesidades de los usuarios buscando la mejor
experiencia para sus clientes. Dichos usuarios, que a su vez se interrelacionan
entre si, van desde particulares hasta empresas, pasando por el propio sector

bancario. Veremos cada uno de ellos.

El perfil de los usuarios individuales ha cambiado sustancialmente en las dos
Ultimas décadas; sus necesidades, gustos y preferencias han evolucionado
hasta crear lo que podriamos denominar un nuevo “cliente digital” conectado las
24 horas del dia a internet y que exige a las entidades con las que trabaja unas
prestaciones que se adapten a sus circunstancias, que pueda solicitar online y

obtener lo mas rapidamente posible.

Las empresas también son usuarias de las fintech puesto que pueden introducir
sus servicios en diferentes lineas de negocio para optimizar la prestacion a sus
clientes. Sin embargo, el desconocimiento todavia existente en torno a las fintech
hace que quienes hacen uso de ellas sean principalmente las empresas de gran
tamano?#; el camino por recorrer en el caso de pequefias y medianas empresas

es importante.

Finalmente nos encontramos con el sector bancario, un sector sometido a un
importante ajuste con disminucion del niumero de sucursales y trabajadores
puesto que cadavez son menos los clientes que optan por un servicio presencial.
La incorporacion de nuevas tecnologias en su negocio no es incompatible con
alianzas con las fintech como una forma de colaboracion y no de rivalidad puesto
gue sus servicios pueden complementar o en muchos casos cubrir algunas

carencias detectadas en su actuacion.

4 Prueba de ello es que segun datos del INE (2021) en su Ultima Encuestasobre el uso de TIC
y comercio electronico en las empresas, la utilizacién de medios sociales y la realizacion de
compras y ventas por comercio electronico es entre dos y tres veces superior en las empresas
de mayor tamafio frente a las de menos de 10 empleados.



En todo caso, segun KPGM y Funcas (2017) tanto particulares como empresas
y bancos buscan un trato personalizado, inmediatez, minimo esfuerzo y una
buena experiencia en la colaboracion. Por ello, las fintech deben ofrecer
informacién clara, seguridad, transparencia, confianza y poder de decision a sus

usuarios.

2.4. \Ventajas e inconvenientes de la digitalizacién financiera

La digitalizacion financiera es un proceso imparable y desde el comienzo de la
pandemia provocada por el COVID-19 se ha acelerado. EI mayor exponente de
ese proceso es la implantacion del modelo de banca abierta u “open banking”>
en el que existe una clara colaboracion entre la banca tradicional y el entorno

fintech.

El modelo de banca abierta ofrece productos y servicios en un entorno omnicanal
o multicanal® durante las 24 horas del dia, se centra en el cliente y para su
satisfaccion recoge toda la informacion posible para conocer sus necesidades e
incluso, anticiparse a ellas. Ademas, la tendencia es hacia servicios financieros
integrados porque como sefiala Igual (2018, p. 29-30) existe “la necesidad de
cambio hacia unos servicios que generen mas valor para el usuario, y que solo
pueden ser ofrecidos por entidades potentes como los bancos, con capacidad
para actuar en entornos seguros conectados con las grandes compafias
suministradoras de servicios, administraciones, fuentes de informacion externa,
etc., para ofrecer alternativas intuitivas, agiles, transparentes y mas

economicas”.

® Segun Funcas (2019, p. 5) “se considera Open Banking a la practicade compartir informacion
financiera de forma digital, segura y en las condiciones que los clientes aprueban.
El Open Banking permite compartir y proporcionar datos y procesos de entidades financieras a
un nuewo ecosistema de terceros proveedores”. Las principales entidades financieras espafiolas
(BBVA, Banco Santander o Caixa Bank, entre otras), han optado por este modelo de banca
abierta.

® Ambas son estrategias de comunicacion con los clientes a través de distintos canales (fisicos,
web, mail, redes sociales, apps, etc.). La diferencia es que en la estrategia multicanal cada canal
se desarrolla por separado y tiene sus propios objetivos y en la estrategia omnicanal, que es la
gue se esta imponiendo, existe una interaccion entre todos los canales con el objetivo comun de
adaptarse a lo que en cada momento convenga al cliente. Como se indica en Deloitte (2016, p.
4), “la multicanalidad es una experiencia que ha ewolucionado hacia la omnicanalidad para lograr
que el cliente experimente una interaccion homogénea e independiente del canal”.
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La banca abierta presenta ventajas e inconvenientes tanto para los clientes como
para las propias entidades financieras. Revisaremos cada una de ellas siguiendo

el estudio realizado por Funcas (2019).

Las principales ventajas para los clientes son la posibilidad de acceder no sélo a
mas productos y servicios sino mas personalizados y a menor coste, la seguridad
en las transacciones mediante procedimientos de supervision, control y
autenticacion reforzada y el acceso unificado a toda su informacion financiera
(ingresos, gastos o productos contratados en una o varias entidades). Todo ello,
sin duda, satisface mejor las necesidades de los usuarios, mejorando su
experiencia como clientes. Por su parte, dos son los inconvenientes de este
nuevo modelo bancario, el primero esta relacionado con garantizar la privacidad
y la proteccion de los datos; el segundo tiene que ver con la exclusion financiera
a la que puede someterse a un segmento de la poblacién que por edad y/o por

desconocimiento no pueden engancharse al tren digital.

Las ventajas para las entidades financieras también son evidentes; el acceso a
todos los datos del cliente las permite, por un lado, mejorar la fidelizacion del
cliente y, por otro, detectar con mayor rapidez y facilidad riesgos o fraudes. El
nuevo modelo de banca abierta permite reducir costes y ser mas eficientes.
Varios son también los contras de este nuevo modelo. Por una parte, tendran
gue enfrentarse a la aparicion de nuevos competidores en la prestacion de
servicios financieros y, por otra, deberdn asumir elevados costes para adaptar
sus sistemas a las nuevas tecnologias, para aumentar la seguridad y para
gestionar un volumen ingente de informacién; todo ello respetando una
normativa reguladora cada vez méas exhaustiva. Como indica Ana Garcia, socia
directora del area de derecho regulatorio del departamento bancario y financiero
de Baker McKenzie: “el mayor desafio es encontrar el equilibrio entre aprovechar
las ventajas de la digitalizacion y vigilar los riesgos respetando el nivel de

regulacion adecuado” (Expansion, 2018).

Otros retos de la digitalizacion financiera son los de convertirse en un proceso
inclusivo que no margine a los colectivos mas vulnerables y en un proceso capaz
de cooperar con los mecanismos anteriores para hacerlos mas competitivos.

Como sefala Igual (2016), “la aparicion de las fintech puede ser una oportunidad
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extraordinaria para la democratizacion de las finanzas, pero como nadie sabe lo

gue esto significa, al menos que las haga mas amables a las personas”.

3. TIPOLOGIA DE LAS FINTECH

La caracterizacion de la multitud de empresas fintech que han surgido en los
ultimos afios no resulta tarea facil. El método que vamos a seguir serd el de
efectuar una clasificacion de las mismas atendiendo a dos criterios; por un lado,
atendiendo a su naturaleza vy, por otro, segun su ambito de actividad o linea de

negocio.

3.1. Segun su naturaleza

Atendiendo a este criterio y como indica Igual (2016) podemos diferenciar tres

grandes grupos de empresas: startups, unicornios y GAFAs.

e Startups

Las startups son empresas pequefias de reciente creacion que se encuentran en
una fase incipiente, pero con un elevado potencial de crecimiento, presentan un
modelo de negocio innovador basado en la tecnologia para crear un nuevo y
concreto producto o servicio financiero que le permita rentabilizar suidea original

aprovechando un nicho de mercado especifico.

Este tipo de empresas o compafiias se caracterizan por el complicado
ecosistema en el que se desarrollan, con un grado de volatilidad e incertidumbre
elevado, enfrentandose a entornos denominados VUCA’. Esto hace que su éxito
sea complicado y sus posibilidades de supervivencia bajas. Cuando lo consiguen
unas optan por una asociacion con bancos (colaborando o complementando sus
servicios) y otras por seguir trabajando de forma independiente y compitiendo
con ellosg; elegir por una u otra via depende de la rentabilidad obtenida y de las

perspectivas de mantener autonomia financiera.

" El concepto de entornos VUCA, surgido en los afios noventa, hace referencia al acrénimo
formado por las palabras volatility, uncertainly, complexity y ambiguity; ademas en estos ultimos
afos se conoce al término como VUCA + H, donde la H hace referencia a la hiperconectividad.

8 Seguin Finnovating y ODF-Funcas (2018) se estima que la mayoria de las fintech, entre el 75%
y el 80%, deciden actuar de forma colaborativa con la banca.
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e Unicornios
El segundo grupo de empresas fintech reciben el nombre de unicornios® y estan
formadas por startups que alcanzan un valor de 1.000 millones de ddlares en los
primeros afos de su creacion y carecen de presencia en los mercados bursatiles.

Sus principales caracteristicas se recogen en la Figura 3.1.

Figura 3.1. Caracteristicas de una empresa unicornio.

¢ La base de su éxito se debe al uso trasendental que tienen estas
plataformas, actuando como medio divulgador de sus servicios.

oEl eje principal de la estrategia gira entorno al consumidor objetivo,
siendo la experiencia del usuario clave. Asi es como desarollan la
estrategia de marketing comercial "consumer centric .

ela globalizacién es uno de los puntos fuertes, donde impera la
metodologia get big fast donde se quiere apostar por la
internacionalizacién vy la creacion de economias de escala.

e Al ser compafiias incipientes, los perfiles laborales estan muy
diversificados, siendo esta, una de sus grandes fortalezas a la hora de
generar nuevas ideas en estas organizaciones multidisciplinares.

*Es un escenario bastante titubeante, donde solo las empresas mas
fuertes van a ser ca paces de sobrepasar la linea del éxito. Sin embargo
todas ellas van a tener que convivir con continuas situaciones de
altibajos

Fuente: Elaboracion propia.

Alcanzar la categoria de unicornio no es un proceso facil; en el informe que
elabora cada afio CB Insights (2022) se pueden encontrar las nuevas
incorporaciones. No obstante, “hay empresas de este tipo que cuentan con
elevadas valoraciones infladas por sus expectativas. Por ello, muchos analistas
plantean el hecho de estar frente a una burbuja generada por inversores
especulativos en un entorno economico de mucha liquidez mas que en un

negocio real y de futuro” (lgual, 2016, p. 27).

o GAFAs

Las empresas GAFAs son bigtech o gigantes tecnoldgicos que engloban (de ahi
las iniciales) a cuatro empresas norteamericanas (Google, Amazon, Facebook y

° Esta terminologia fue adoptada por Aileen Lee en 2013, business angel estadounidense
fundadora de Cowboy Ventures y alude al animal mitoldgico dificil de ver, tan dificil como
conseguir un valor de 1.000 millones de dolares para una empresa.
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Apple) y también a otras tres compafiias asiaticas en fase emergente bajo el
acronimo BAT (Baidu, Alibaba y Tencent).

Las GAFAs comparten con las fintech el empleo de la tecnologia, pero se
diferencian en tres aspectos: su presencia a escala mundial con millones de
usuarios, el uso de la tecnologia mas actual y el abultado capital del que
disponen. Aunque en principio no parecen interesadas en la totalidad del negocio
bancario, estas empresas empiezan a ser consideradas como un competidor

directo de la banca tradicional en ciertas areas de la actividad financiera.

Figura 3.2. Licencias operativas y servicios ofrecidos por las GAFAs (2019).

LICENCIA EN
LICENCIA OTRAS ZONAS SERVICIOS
EMPRESA EUROPEA/NACIONAL ~ GEOGRAFICAS OFRECIDOS

Google ©

G Pay

payments

©
amazon © ©) amazon
©

facebook ©

FACEBOOK PAY

- ®  © @&Pay

Fuente: Elaboracién propia con datos de KPMG (2019).

Como se aprecia en la Figura 3.2, las cuatro bigtech cuentan con licencias para
operar en el negocio financiero, aunque han centrado su actuacion en

operaciones de préstamo y, sobre todo, de pagos. Ademas, estan firmando
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convenios y sellando alianzas con grupos bancarios para seguir ampliando la
oferta de servicios1.

3.2.  Segun su actividad o linea de negocio

La clasificacién atendiendo a este criterio no es homogénea y dependiendo del
analista y/o instituciébn considerada nos encontramos con tipologias mas o
menos detalladas y con denominaciones diferentes. Esta diversidad es un
indicativo de la complejidad, el crecimiento y el surgimiento de nuevas

actividades dentro del ecosistema fintech.

La Figura 3.3 recoge una comparativa de los diversos grupos operativos, también
denominados verticales fintech, ofrecidos por distintas fuentesl! siempre en
relacion a la clasificacion ofrecida por Igual (2018) que es la mas completa y la
gue, a su vez, mas profundiza en los servicios transaccionales de divisas,
permitiéndonos asi interrelacionarlo con el caso aplicado de Kantox que
desarrollaremos en el Ultimo apartado de este trabajo. En la figura se indica
también si en cada una de las clasificaciones revisadas se contempla
especificamente o no el area de actividad considerado por el mencionado autor

Y, en su caso, la diferente denominacion que adopta.

19 Google ha firmado un convenio con Citigroup para ofrecer cuentas corrientes a sus clientes
dentro de su aplicacion Google Pay. Amazon tiene alianzas con Cofidis y Fintonic para permitir
alos clientes aplazar el pago de sus compras, ademas cuenta con el senvicio Amazon Pay para
realizar pagos online y el programa Amazon Lending para conceder préstamos a pequefias
empresas. Facebook esta desarrollando Facebook Pay para pagos através de las redes sociales
y aplicaciones de la compafia. Apple, ademas de su plataforma de pagos Apple Pay, se ha
asociado con Goldman Sachsy MasterCard para presentar su tarjeta de crédito Apple Card. Méas
informacién puede encontrarse en Escribano, A.M., A. Diaz y F. Jarefio (2020).

1 Ademas de las clasificaciones de Igual (2016 y 2018, siendo esta Ultima la que sirne de
referencia en la comparativa) se incorporan las de Finnovating (entidad privada de consultoria
que lidera iniciativas globales de fintech), Ernst & Young (EY es una entidad privada que ofrece
senicios integrados en auditoria, consultaria, asesoramiento fiscal y legal y estrategia y
transacciones), CNMV (la Comisién Nacional del Mercado de Valores es un organismo regulador
independiente, adscrito al Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital,
encargado de supenisar e inspeccionar los mercados de valores espafioles), CB Insights
(empresa privada que asesora en la toma de decisiones en materia tecnoldgica) y AEFI
(Asociacion Espafola Fintech e Insurtech que tiene como objetivo convertirse en el punto de
encuentro de todas las empresas tecnologicas dedicadas a los sectores del fintech e insurtech
para facilitar su crecimiento e innovacion).
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Diez son los grandes grupos operativos que diferencia Igual (2018) y cuyas
lineas de actividad sintetizamos a continuacion:

e Medios de pago

La instauracion del universo fintech, através de la digitalizacién de plataformas
y creacién de nuevas aplicaciones, hace posible la realizacién de transacciones
y pagos entre agentes econdmicos mediante dispositivos inaldmbricos sin
depender de entidades bancarias o dinero fisico. Todos estos procesos de nueva
creacion han generado nuevos modelos bancarios méas adaptados a las nuevas
generaciones y a la globalizacion tecnoldgica en la que esta inmersa nuestra
sociedad.

e Financiacion de particulares y empresas

En este &mbito se incluye aquellas fintech que ofrecen soluciones digitales para
actividades bancarias tradicionales relacionadas con las operaciones de crédito.
Facilitan la puesta en contacto de demandantes y oferentes de financiacién a
través de plataformas online, pudiendo ser operaciones P2P o P2B dependiendo
de la naturaleza de los agentes implicados!? bajo la forma de crowdlending,

crowdequity o crowdfunding inmobiliario?3.
e Inversion robo-advisor

Este tipo de asesoramiento financiero digitalizado permite, a través de un
algoritmo, adaptar y gestionar de forma automética la cartera del cliente, en
funcion del binomio rentabilidad-riesgo que esté dispuesto a asumir, eliminando

las subjetividades del inversor.

e Infraestructuras y seguridad

En esta linea de negocio son muchas las startups que se dedican a gestionar

servicios relacionados con el control del fraude, con la seguridad en la

12 En las P2P las operaciones se realizan entre particulares y en las P2B entre particulares y
empresas.

13 El crowdlending se limita a operaciones de préstamo fondos con el correspondiente pago/cobro
de intereses, el crowdequity supone financiacion mediante participacion en el capital y los
beneficios dependen de los resultados, y el crowdfunding inmobiliario es una modalidad de
crowdequity en el que te conviertes en copropietario de inmuebles y la rentabilidad obtenida esta
vinculada a los ingresos por alquileres y a las ganancias de su venta futura.
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identificacion y con la autentificacién necesaria para la contratacion de productos

y, en general, para la realizacion digital de operaciones financieras.
e Big data

Nos encontramos ante tecnologias disruptivas, capaces de revolucionar el
mundo financiero convencional, permitiendo la gestion eficaz de un gran
volumen de datos con el objetivo de dotarlos de mayor valor y asi fortalecer la
relacion entre la companiia y su clientela. En el @mbito financiero permite adaptar
la oferta y demanda de los productos y servicios en funcion de los gustos y

preferencias del consumidorl4.
e Criptomonedas y Blockchain

Las criptomonedas surgen con el objetivo de generar un sistema de pagos
nuevo, basado en redes P2P15. Por su parte, el blockchain es un conjunto de
tecnologias que permite el registro seguro y descentralizado de transacciones

digitales sin necesidad de intermediarios.

e Finanzas personales

Las fintech que actian en este campo ofrecen a los clientes, qgue normalmente
trabajan con distintas instituciones financieras, la posibilidad de gestionar de
forma personalizada e integrada sus finanzas16.

e Servicios de transaccion y divisas

El mercado de divisas mueve cantidades ingentes de fondos y su gestion resulta

cada vez mas complicada. La introduccion de las nuevas herramientas

14 Una de las principales criticas al uso de estas herramientas es la incertidumbre que arroja
sobre la privacidad de datos del cliente y seglin un informe de la consultora internacional
McKinsey (2016) se ponen en el punto de mira “las politicas relacionadas con la privacidad,
seguridad, propiedad intelectual, e incluso con la responsabilidad”.

5 El Bitcoin es lamonedavirtual en circulacién mas conocida a nivel global desde sulanzamiento
en 2008. Lo que caracteriza a este tipo de divisas \irtuales, es la carencia de una autoridad
central que sea la responsable de respaldar todas las operaciones realizadas por millones de
usuarios en todo el mundo. Méas informacién puede encontrarse en:
https://cryptocointalk.com/forum/178-scrypt-cryptocoins/.

16 Por ejemplo, JPMorgan Chase, a través de Finn, su oferta bancaria totalmente digital, dirigida
a los usuarios de iOS en EE.UU., permite a los clientes abrir una cuenta, activar una tarjeta de
débito de Chase que les da acceso a 29.000 cajeros automéaticos, hacer pagos peer-to-
peer (P2P) a través de Zelle y utilizar una variedad de ofertas de gestion de finanzas personales
dentro de la aplicacién.
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tecnoldgicas facilita la proteccion frente a variaciones indeseadas en el tipo de
cambio o la realizacion de operaciones sin necesidad de intermediacion bancaria
al conseguir contrapartidas a través de un sistema P2P. Esta vertical fintechl”
aporta, frente a la banca tradicional, una operativa con divisas mas simple,

rapida, segura, transparente y econémica.

En este sector, la empresa Kantox, cuyo estudio detallado abordaremos més
adelante, es la encargada de liderar la revolucion fintech en nuestro pais. Se
cre6 hace tan solo diez aflos como una startup de elevado potencial de
crecimiento y con aspiraciones de extender la oferta de sus servicios, a través
de la fidelizacion y atraccién de nuevos inversores gracias al progreso en los

sistemas de automatizacién de divisas.

e Insurtech

El sector asegurador y las empresas que ofrecen nuevas soluciones
tecnologicas en este dmbito se asocian y complementan para mantener su

ventaja competitivals.
e Neobanks y Challenger Banks

La Asociacién Espafiola de Fintech e Insurtech (2017) considera que los
Neobanks y los Challenger Banksl® son nuevos actores que suponen la
consolidacion de esta industria y que tiene entre otros objetivos: democratizar

los servicios financieros y fomentar el ahorro con la innovacion en su ADN.

Esta clasificacion es la mas detallada encontrada hasta el momento; sin
embargo, es mas que probable que habrd que seguir completandola a medida
gue vayan surgiendo nuevas ideas y/o avances tecnoldgicos que se incorporen

al ambito de la prestacion de servicios financieros.

7 Segin KPMG (2018), el 7% de las \erticales fintech en Espafia se dedican a los senicios
transaccionales de divisas. Estas fintech junto a las que se especializan en medios de pago y
junto a los neobanksy challenger banks son los principales competidores de los senvicios
tradicionales bancarios en nuestro pais.

18 Segun Finnovating (2017), el 94% de las aseguradoras afirman que la adopcion de nuevas
soluciones tecnoldgicas y la colaboracién con socios digitales es fundamental para el éxito.

19 Competidores de la banca tradicional que se diferencian en que los Challenger Banks tienen
la correspondiente licencia bancaria para operar mientras que los Neobanks no tienen el objetivo
de conseguirla.
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4. LAS FINTECHEN ESPANA

El conocimiento de la realidad fintech en Espafia exige, por un lado, conocer el
marco normativo al que deben ajustarse y que puede favorecer o frenar su
desarrollo y, por otro lado, analizar su evolucién, su orientacién en diferentes

lineas de negocio y su distribucion geografica.

4.1. Regulacion de las fintech

El surgimiento de diferentes actores, procesos productivos y modelos de negocio
ha acelerado la irrupcion del sector fintech en Espafia y ha hecho necesaria la
creacion de un marco regulatorio que contemple y se adapte a esa nueva

realidad.

Un primer hito en este ambito podemos encontrarlo en la creacién en el afio 2016
por parte de la Comisién Nacional del Mercado de Valores del Portal Fintech20
un “Innovation Hub” que segun Delgado (2020, p.26) tiene dos objetivos
claramente definidos: “el primero, seria ayudar a las entidades financieras
brindando informacion acerca de los aspectos normativos que pudieran afectar
a sus proyectos. El segundo consiste en crear un espacio que permita con las
entidades financieras un canal de comunicacién informal para tratar asuntos

relacionados con la actividad Fintech, resolver dudas y acercar posturas”.

En paralelo, la Asociacion Espafiola de Fintech e Insurtech (AEFI) present6 en
2017 su Libro blanco de la regulacion Fintech en Espafia, una iniciativa que
pretende “concretar un marco de ideas y propuestas de cambios normativos que
favorezcan la actividad empresarial de los operadores Fintech en el sector
financiero en nuestro pais. Unos cambios que desde el sector identificamos
como fundamentales para contribuir positivamente a la mejor de la
competitividad de la industria financiera (Banca, Servicios de Inversion y

Seguros) en interés de los consumidores” (AEFI, 2017, p. 5).

El objetivo Ultimo de este marco de ideas y propuestas es el de reducir las
barreras normativas actualmente existentes en la actividad financiera para
favorecer el desarrollo de las fintech sin que por ello se menoscabe la proteccion
a la clientela. Flexibilidad, seguridad y confianza serian elementos clave de ese

2 hitps://www.cnmv.es/portal/Fintech/Innovacion.aspx.
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nuevo entorno regulatorio que se propone Y tres serian las propuestas globales
gue, por su caracter transversal, después se deberian adaptar a cada vertical

por el correspondiente supervisor:

e Crear un Sandbox regulatorio o Marco de innovacién regulatoria definido
como “un programa de autorizaciones definidas, en el cual aquellas
entidades que cumplan una serie de requisitos recibiran una autorizacion
temporal y limitada que permita a las start-ups que quieran realizar
actividades relacionadas con Fintech probar como reacciona el mercado
a sus productos y servicios” (AEFI, 2017, p. 30).

e Crear unidades o divisiones de asesoramiento por parte de los 6rganos
supervisores para ofrecer un apoyo continuo a aquellas entidades que, no
cumpliendo con los requisitos para poder participar en el sandbox, deseen
iniciar el proceso de obtencibn de la autorizacibn para operar en
actividades fintech. El asesoramiento sera tanto sobre el procedimiento
de autorizacion como sobre el cumplimiento de los requisitos exigidos
para poder acceder a la actividad.

e Desarrollar un programa de Open Banking and Insurance como un
programa publico que trate de fomentar el intercambio de informacién
entre los distintos tipos de entidades que forman parte del sector
financiero (AEFI, 2017, p. 30).

En la Figura 4.1 aparece sintetizada la regulacion existente en el momento de la
elaboracion del Libro blanco y la propuesta normativa para cada una de las lineas

de negocio fintech contempladas por la AEFI.
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Figura 4.1. Regulacion y propuestas segun vertical fintech contempladas en el Libro blanco de la regulacion fintech en Espafa.

VERTICAL FINTECH

MARCO REGULATORIO Y PROPUESTA DE CAMBIO NORMATIVO

MEDIOS DE PAGO

En primer lugar, el servicio de pago esta previsto en la Ley 16/2009, de servicios de pago, tratdndose de una actividad regulada que requiere de reserva
de actividad y que estara vigilada por el supervisor (en este caso, el Banco de Espafia).

Es necesario indicar que la Ley 21/2011, de dinero electrénico, en su articulo 2 establece una reservade actividad por la que Unicamente podran emitir
dinero electronico las entidades de crédito, entidades de dinero electronico autorizadas y determinados organismos estatales.

Directiva 2015/2366, de 25 de noviembre, sobre servicios de pago en el mercado interior.

Definir con claridad en el nuevo entorno tecnolégico los instrumentos y medios de pago, impulsar la participacion de todos los interlocutores en el proceso
de transposicion de la Directiva 2015/2366 para que haya una interpretacion flexible que no genera barreras de entrada en esta actividad y garantizar el
acceso en igualdad al Sistema Nacional de Compensacion Eectronica.

FINANCIACION ENTRE
PARTICULARES Y
EMPRESAS

Financiacién alternativa: préstamos sin garantia

La Ley 16/2011, de 24 de junio, de Contratos de Crédito al Consumo.
La Ley 22/2007, de 11 de julio, de Contratacion de Servicios Financieros a distancia.
La Ley de 23 de Julio de 1908 sobre nulidad de los contratos de préstamos usurarios.

Propuesta de una mayor concrecién del concepto de préstamo usurario.
Financiacién participativa: crowdlending/crowdfunding

“Ley5/2015” o “Ley de Fomento de la Financiacion Empresarial”’) ha supuesto un avance significativo para dicha tipologia de entidades mediante
la regulacién, en su Titulo V, del régimen juridico de las plataformas de financiacion participativa y su supervision por parte de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”).

De igual manera, la Ley 5/2015 establece la prohibicién a las plataformas de financiacion participativa como el Crow dlending y Crow dfunding de ejercer
actividades reservadas a empresas de servicios de inversién o entidades de crédito y, en particular, recibir fondos por cuenta de inversores o de
promotores salvo que tengan la finalidad de pago y la plataforma cuente con la preceptiva autorizacion de entidad de pago hibrida de conformidad con
lo previsto en la Ley 16/2009, de servicios de pago, y su hormativa de desarrollo.

Simplificacion de todos los requisitos establecidos en la Ley 5/2015 y que suponen una barrera de acceso a la actividad.

INVERSION
ROBO-ADVISOR

B servicio de asesoramiento y gestién patrimonial en materia de inversion, su actividad se encuentra reservada a las Empresas de Servicios de Inversién
(“ESI’) de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 8 del Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios
inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion.

La principal barrera es que para prestar estos servicios hay que constituirse en ESI y la propuesta consiste en simplificar los requisitos para su constitucion
y autorizacion.
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INFRAESTRUCTURAS Y

SEGURIDAD

Directiva 2015/2366, de 25 de noviembre, sobre servicios de pago en el mercado interior.

Impulsar la participacion de todos los interlocutores en el proceso de transposicion de la Directiva 2015/2366 para que haya una interpretacion flexible
gque no genera barreras de entrada y que suponga una igualdad de trato a los prestadores de estos servicios (sean o no entidades financieras).

BIG DATA

La vigente Ley Orgénica 15/1999, de Proteccién de Datos de carécter personal, la cual transpone a nuestro Ordenamiento la Directiva 95/46/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo en la materia, que regula el tratamiento de datos de caracter personal y la libre circulacién de los mismos.
El Reglamento (UE) 2016/679 de proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales.

Fijacion de criterios uniformes en la interpretacion de las normas sobre proteccion de datos que aporten seguridad juridica a las fintech que desarrollan
su actividad en este campo y que se adapten a los avances tecnolégicos permitiendo su periddica actualizacion.

CRIPTOMONEDAS Y
BLOCKCHAIN

La posibiidad de compraventa de las criptomonedas o realizar brokerage con dichos instrumentos, introduce el elemento de captacion de fondos
reembolsables del publico como supone un cambio de divisa corriente, por lo que siuna compafiia deseara emitir Criptocurrrencies u operar con ellas
(e.g. cambio de bitcoins por efectivo), estara regida por lo dispuesto en la Ley 10/2014.

Mientras se determina sila actividad desarrollada requiere de autorizaciéon o no, implementar un marco regulatorio que permita a estas empresas acceder
a esta actividad cumpliendo determinados requisitos, obteniendo una autorizacion temporal y limtada para operar en el mercado y siendo asistidos por
el supervisor.

FINANZAS
PERSONALES

Articulo 8 del RD 217/2008 la actividad de asesoramiento en materia de inversion es una actividad reservada a las empresas de servicios de inversion .

Simplificar los requisitos para constitucion y autorizacion de las empresas de servicios de inversion.

SERVICIOS
DE TRANSACCION Y
DIVISAS

Real Decreto 2660/1998, de 14 de diciembre, sobre el cambio de moneda extranjera en establecimientos abiertos al piblico distintos de las entidades
de crédito. Regula las entidades que ofrecen cambio de divisas.

Real Decreto 2660/1998, sino también a los establecidos para las entidades de pago de acuerdo a los términos de la Ley 16/2009, de 13 de noviembre,
de entidades de pago. Regula las entidades que permiten realizar pagos en divisas.

Directiva 2014/65/UE (MIFID 1l). Regula las plataformas que permiten la operativa con productos sobre divisas.

Evitar la reserva de actividad para este tipo de entidades mediante la simplificacion del régimen de acceso y de actividad aplicable a las empresas y
plataformas que presten servicios de compra-venta de divisas.

INSURTECH

La Ley 20/2015 de 14 de Julio de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras y su Reglamento de desarrollo,
el Real Decreto 1060/2015, de 20 de noviembre.

Suavizar los requisitos para aquellas fintech que desarrollen la actividad aseguradora de forma restringida, impulsar la participacion de todos los agentes
implicados en la transposicion de la normativa europea Yy facilitar el intercambio de informacion entre los participantes del sector asegurador.

NEOBANKS Y
CHALLENGER BANKS

La Ley 7/2020, de 13 de noviembre, para la transformacién digital del sistema financiero (también conocida como Ley Sandbox).

No se contempla ninguna propuesta especifica mas alld de las de caréacter transversal.

Fuente: Elaboracion propia.
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Tanto la creacién del portal Fintech como la presentacion de este Libro blanco
constituyen la base sobre la que finalmente se asienta la Ley 7/2020, de 13 de
noviembre, para la transformacion digital del sistema financiero con la que se
pretende impulsar, regular y supervisar las empresas con ADN digital. Su eje
central es la regulacion de un espacio controlado de pruebas o sandbox

regulatorio que comentaremos a continuacion.

El Sandbox regulatorio es garantia de seguridad juridica para todos aquellos que
quieran realizar proyectos de indole tecnologica en materia financiera. Se
asemeja a una entidad bancaria de prueba donde la autoridad encargada de su
control y supervisién accedera a la ejecucion de este tipo de actividades fintech
e insurtech, pero siempre bajo el control y supervision de la autoridad
competente.  En términos de regulacion y supervision  supone una de
las mayores innovaciones realizadas hasta la fecha por parte de las autoridades
supervisoras.

Profundizando en lo que establece la ley de transformacion digital del sistema
financiero, y una vez cumplidos los requisitos2! para ser candidato, en el Titulo I
de esta ley 7/2020, se detallan las fases que el régimen juridico establece para
el accesoy la participacion en el espacio controlado de pruebas. Estas fases son

las siguientes:

e Solicitud de acceso al espacio controlado de pruebas: Sera presentada
por los promotores a través de un modelo normalizado?2, acompafado de
una memoria justificativa, teniéndose en cuenta uUnicamente las
solicitudes presentadas en los 30 dias previos a la fecha marcada por la
Secretaria General del Tesoro y Financiacion Internacional.

e Evaluacién previa: El Ministerio de Economia, a través de la anterior

Secretaria del Tesoro Publico, sera el responsable de seleccionar los

21 Quedan recogidos en el articulo 5 de laley 7/2020, de 13 de noviembre, para la transformacion
digital del sistemafinanciero, donde se especifica que los proyectos innovadores deberan aportar
valor afladido sobre los usos ya existentes en, al menos, uno de los siguientes aspectos: aumento
de eficiencia de entidades y mercados, mejora de los mecanismos de supenision y regulacion
de la actividad financiera, homogeneizacion y mejora del cumplimiento de la normativa vigente y
mejora de la prestacion de productos y senicios financieros en reduccion de costes,
disponibilidad o proteccién de la clientela.

22 para mas informacion consultar en: https:/Mww.tesoro.es/solicitudes-para-el-espacio-
controlado-de-pruebas

24


https://www.tesoro.es/solicitudes-para-el-espacio-controlado-de-pruebas
https://www.tesoro.es/solicitudes-para-el-espacio-controlado-de-pruebas

proyectos, siendo en ultima instancia los supervisores? los encargados
de velar por el correcto desarrollo de dichos proyectos y por la proteccion
de los clientes que participen en ellos. La Figura 4.2 muestra el esquema

contemplado en el marco normativo espafiol.

Figura 4.2. Reguladores y supervisores en el Sandbox espafiol.

VRN
MINISTERIO DE
ECONOMIA
N
V)
TESORO
N
CNMV BdE DGSFP SEPBLAC
N N N S N S

Fuente: Elaboracion propia.

Protocolo de pruebas: Tras la evaluacion previa favorable debera
suscribirse un protocolo de pruebas en un plazo de tres meses. Dicho
protocolo recogera las normas y condiciones a las que se debera someter
el proyecto haciendo especial hincapié en la protecciéon de los
participantes y en garantizar la estabilidad financiera??.

Examen de resultados y pasarela de acceso a la actividad: Concluido el
periodo de pruebas, el promotor y el supervisor examinaran los resultados
y elaboraran los informes preceptivos y se podra solicitar la autorizacion
para iniciar la actividad. La participacion en el sandbox facilitara y

agilizara, reduciendo plazos, la concesion de dicha autorizacion.

23 Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), Banco de Espafia (BdE) y Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensidon (DGSFP) con la colaboracion de la Agencia de
Proteccion de Datos y el Senicio Ejecutivo de la Comision de Prevencion del Blanqueo de
Capitales e Infracciones Monetarias (SEPBLAC).

24 Las pruebas podran suspenderse 0 a instancias de las autoridades supenisoras (basicamente
cuando consideren que el proyecto piloto pone en peligro el correcto funcionamiento de los
mercados financieros o manifiesta deficiencias en la proteccion de los usuarios) o a instancias
de los promotores de la actividad fintech o insurtech (cuando lo consideren oportuno por mothos
técnicos).
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Este es el nuevo marco normativo creado para dotar tanto a las autoridades
supervisoras como a las empresas del sector de instrumentos eficaces y flexibles

para afrontar el reto de la digitalizacion de la actividad financiera.

4.2. Situacién actual del sector fintech

El rdpido y potente crecimiento de la operativa fintech en estos ultimos afos, ha
provocado un escenario de incertidumbre informativa, principalmente por dos
motivos: el primero de ellos, se debe a las carencias que tienen las metodologias
estadisticas tradicionales a la hora de realizar analisis exhaustivos de la
evolucion y desarrollo de esta nueva industria, y en segundo lugar, dado su
estado incipiente, no existe todavia un control completo por parte de una
autoridad supervisora, pues algunas de las actividades que estas compafias
realizan no requieren un registro oficial, dificultando asi la recopilacion de datos

sobre la realidad fintech en Espafia.

Si a esas dos causas le afiadimos la innovacion financiera en la que estamos
inmersos, nos damos cuenta de lo urgente que es el estudio del sector para

aprovechar al maximo su potencial.

En sintesis, la obtencion de informacion y su posterior analisis estadistico es muy
complicado, pero totalmente necesario porque como bien indica Pablo
Hernandez de Cos: “las estadisticas oficiales son importantes en la medida que

trasforman los datos en informacion real” (Banco de Espafa, 2021, p. 3).

Por ello, pese a las iniciativas de fuentes oficiales y asociaciones de empresas
consultoras?®, la recopilacion estadistica de datos es uno de los retos pendientes

de este nuevo fenémeno.

De hecho, en la elaboraciéon de este trabajo hemos comprobado esas carencias

y, tras consultar distintas fuentes y constatar que la informaciébn no era

% En Quintero, A., R. Santos, A. Fernandez. y A. Moreno (2020) se consideran fuentes de
informacion fundamentales a la CNMV, a la Asociacion Espafiola de Fintech e Insurtech y a
Finnovating. Por su parte, en Banco de Espafia (2021) se hace referencia al informe “Towards
monitoring financial innovation in central bank statistics” elaborado en 2020 por el Irving Fisher
Committee on Central Bank Statistics (IFC), Working Group on Fintech Data Issue, que revisa la
situacion actual de las estadisticas en este ambito y apunta las posibles vias de actuacion para
mejorar la cobertura estadistica del sector fintech.
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homogénea2é ni, por tanto, comparable, hemos decidido centrarnos en la
proporcionada por Finnovating puesto que es la plataforma que posee una mayor
cobertura. Para esa aproximacion a la realidad fintech en Espafia, revisaremos
su evolucion, su orientacion en diferentes lineas de negocio y su distribucion

geograéfica.
e La evolucion del numero de fintech

La crisis de 2008 propicié el surgimiento de esta nueva industria gracias a los
novedosos avances en digitalizacion financiera; sin embargo, habra que esperar
unos afios para comprobar su desarrollo y expansion. Como puede apreciarse
en la Figura 4.3, de 2015 a 2021 se pasa de 78 a 650 empresas, lo que supone

una tasa de crecimiento entre ambas fechas del 733%.

Figura 4.3. Evolucion de empresas fintech en Espafia de 2015 a 2021.

EVOLUCION DEL NUMERO DE
FINTECH EN ESPANA
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Finnovating.
No obstante, la mayor expansién se produce con el inicio de la recuperacion
econdmica en nuestro pais, con unas tasas de crecimiento interanual del 151%
entre 2015 y 2016 y del 47% entre 2016 y 2017. El ritmo de crecimiento en los
anos siguientes se mantiene en torno al 20% hasta alcanzar un nuevo pico que

coincide con la crisis del coronavirus ya que entre 2020 y 2021 la tasa de

26 A modo de ejemplo, para el afio 2021 la CNMV en su Portal Fintech recoge la actividad de 141
empresas (las que han hecho consultas en su portal); la AEFI trabaja con 181 fintech (las
pertenecientes a la asociacion) y Finnovating considera que hay 650 fintech operando en
Espafia.
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crecimiento avanza hasta el 40%. Las restricciones a la movilidad, la limitacion
de la presencialidad y el resto de nuevos habitos generados por la pandemia

parecen haber dado un impulso a la creacion de fintech.

Asimismo, y en relacion a su grado de madurez, cabe destacar que mas de la
mitad de estas startups se han fundado en los ultimos 4 afios, lo que da una
vision del potencial de crecimiento de este sector (Torrego, 2019).

e La orientacion en las distintas lineas de negocio

En el apartado 3 ya pusimos de manifiesto que no existia una clasificacion de las
verticales fintech homogénea y, ademas, en el &mbito internacional vemos como
cada pais tiene sesgos hacia cierto tipo de actividades. Por ello, para comprobar
la orientacion de estas empresas en Espafia en la Figura 4.4 hemos recogido
Unicamente once lineas de negocio, aquellas en las que mas concentran su

actividad las fintech de nuestro pais.

Figura 4.4. Distribuciéon de las fintech en Espafia por linea de negocio.

DISTRIBUCION DE LAS FINTECH POR LINEA DE
NEGOCIO

FINANCIACION A LA EXPORTACION ] 0,26%
NEOBANCOS ] 3,12%
CROWDFUNDING ——1 4,42%
FINANZAS PERSONALES T————1 5,97%
DIVISAS 1 6,23%
DISTRIBUCION DE PRODUCTOS FINANCIEROS T————— 1 7,53%
INFRAESTRUCTURA FINANCIERA ———— 1 9,61%
GESTORIA, FISCALIDAD Y CONTABILIDAD T————— 1 10,39%
INVERSIONES ] 12,47%
MEDIOS DE PAGO ] 15,06%
PRESTAMOS/CREDITOS ] 24,94%
PORCENTAJE DE CADA SEGMENTO SOBRE EL TOTAL

Fuente: Elaboracion propia con datos de Finnovating (2019).

LINEAS DE NEGOCIO

Lo que caracteriza a nuestra industria fintech es su especializacion en la
financiaciéon a particulares y empresas (préstamos/créditos), en medios de pago,
inversion (financiacibn mediante participaciones en el capital) y prestacion de
servicios de gestoria, fiscalidad y contabilidad. Todas ellas suponen el 62,86%

de las empresas fintech en el mercado espafiol.

Sin embargo, segun los datos publicados por Finnovating en 2019, las verticales
gue estan experimentando un mayor dinamismo son las relacionadas con las
finanzas personales y con la infraestructura financiera, con un crecimiento del

66,7% Yy del 48%, respectivamente.
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Esta especializacion y este dinamismo de las verticales estan claramente
relacionados con los conocimientos, habitos y uso de las nuevas tecnologias de
los clientes de servicios financieros, cada vez mas amplios, generalizados v,
como se indica en Asufintech (2021), concentrados en la consulta de
movimientos bancarios (96,2% de los usuarios) y la realizacibn de pagos y
transferencias (89,2% de los usuarios). Estos datos justifican el sesgo hacia las

verticales mas numerosas y en expansion en nuestro pais.

Al margen de las dos verticales citados anteriormente, todavia queda bastante
camino por recorrer en el resto; por ejemplo, solo el 34,5% de los usuarios
emplea las nuevas tecnologias para comparar informacion sobre distintos
productos financieros o de seguros, el 33,9% para gestionar ahorros e
inversiones, el 23,4% para contratar productos/servicios financieros (incluidos
seguros) o el 16% para contratar y gestionar financiacion. A medida que la
realizacion de estas actividades se generalice entre los clientes es previsible que

se abran nuevas oportunidades de negocio.
e Ladistribucion geogréfica

Una aproximacion a esta distribucién puede obtenerse a partir del estudio
realizado por Quintanero, Santos, Ferndndez y Moreno (2020) y se presenta en
la Figura 4.5, evidenciando importantes disparidades territoriales. Esta desigual
distribucion geografica no sorprende y la concentracion que se aprecia tiene que
ver con el dinamismo econdémico y empresarial, con las ventajas fiscales y
laborales existentes en algunas comunidades autonomas y con la implicacion de
las administraciones publicas y la iniciativa privada en la creacién de un entorno

propicio para la innovacion y el emprendimiento??.

Un estudio del BBVA (2021) confirma este mapa de la innovacién fintech. El
ranking de CC.AA. estaria liderado por Madrid que concentra el 56% de
empresas fintech y se convierte en el foco mas potente y atractivo para

emprendedores.

27 Siendo conscientes de que la informacion va referida al afio 2018 y, l6gicamente, el nimero
de registros ha aumentado, lo relevante de este estudio es que muestra esa localizacion
diferencial por regiones.
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En segundo lugar, esta Catalufia con un 19% de las empresas del sector y que
con una gran proyeccion internacional gracias a la celebracion en Barcelona del
Mobile World Congress se configura también como uno de los territorios
espafoles mas fuertes, donde ademas tiene su sede la empresa Kantox, nuestro

estudio de caso.

Figura 4.5. Distribucion geografica de las fintech en Espafa.
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Fuente: Quintanero, Santos, Fernandez y Moreno (2020).

A continuacién, nos encontramos con la Comunidad Valenciana que atrae al 7%
de las fintech entre las que destaca como caso de éxito la plataforma de pagos
Flywire que ha sido la primera startup espafiola en comenzar a cotizar en el
Nasdag, el mercado bursatil estadounidense especializado en valores

tecnolégicos.

A gran distancia de las anteriores se encuentran Andalucia (con Malaga como
principal centro de atraccion), Pais Vasco y Galicia, comunidades autbnomas
gue intentan también captar a este tipo de empresas siendo conscientes de los

beneficios que puede reportar a su territorio.

En resumen, la expansion del fendmeno fintech en nuestro pais ha venido para
guedarse y configurar un nuevo modelo financiero, capaz de generar alrededor
de 12.000 empleos directos (con altas competencias digitales), situar a Espafia
entre los cuatro paises europeos mas relevantes en inversion fintech y recibir el

reconocimiento internacional gracias a empresas fintech de prestigio como
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Kantox que operan en uno de los mercados mas relevantes del mundo, el
mercado de divisas, conocido también como Forex (Foreing Exchange o FX).

5. EL CASO DE KANTOX

Una de las lineas de negocio menos exploradas es la de los servicios de
transaccion en divisas por lo que nos parecid interesante focalizar nuestro
estudio de caso en la empresa Kantox, una de las empresas espafiolas
innovadoras que gracias a su éxito se ha convertido en lider de las fintech en
esta vertical.

Kantox es una plataforma para gestionar la operativa con divisas Y el riesgo de
tipo de cambio ofreciendo a las empresas una soluciéon integral mas
transparente, eficiente y barata que la banca tradicional. Segun se indica en su
web actualmente opera con 124 divisas y tiene mas de 6.500 clientes de 74
paises del mundo con los que ha realizado operaciones por valor de 15.000
millones de ddlares. Estos datos son motivo mas que suficiente para conocer sus
objetivos, su origen y evolucién, su funcionamiento y los elementos clave que

explican su crecimiento y que pueden condicionar su futuro.

5.1. Objetivos de Kantox

El mercado de divisas es el mas grande del mundo con un volumen diario de
mas de 5 trillones de délares, es un mercado global y descentralizado en el que
las operaciones se cierran mediante un contrato privado entre las partes. Las
entidades financieras son los principales agentes en este mercado que
podriamos considerar como oligopolista puesto que los diez bancos mas activos

acaparan mas del 60% del negocio con divisas en todo el mundo?2s8.

Cuando Kantox empez0 a operar en el mundo de la gestion de divisas con las
caracteristicas anteriores, conseguir la confianza de sus clientes a través de
tecnologias que otros intermediarios financieros no les ofrecian era el elemento

principal sobre el cual empezar a materializar su proyecto.

28 |nformacién mas amplia y detallada sobre el mercado de divisas y sus riesgos puede
encontrarse, por ejemplo, en Morales (2019).
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Para obtener esa confianza se fijan cuatro objetivos que tal como se recogen en
la Figura 5.1 estan asociados a las debilidades de sus competidores: la banca
tradicional. Las debilidades eran el alto coste, la opacidad, la complejidad y la
ausencia de un trato personalizado que se adaptase a las necesidades
especfficas de sus clientes. Por tanto, persiguen la desintermediacién en el
mercado de divisas para reducir los costes de sus clientes en las transacciones,
todo ello desde una perspectiva Optima, agil y transparente.

Figura 5.1. Objetivos frente a las debilidades de la banca tradicional.2®
3

)\

J

Fuente: Elaboracién propia.

5.2. Historia de Kantox: origen y evolucion

El promotor de esta startup fue Philippe Gelis3?, quien en 2009 quiso poner en
marcha un negocio. Tenia una idea, pero carente de un equipo y un buen

momento del mercado, tuvo que esperar varios afios para ponerla en marcha.

Durante los dos siguientes afios, €l y quienes luego serian sus socios, se dieron

cuenta de que el sector financiero era un sector fundamental pero que no habia

2 El mid-market es el tipo de cambio medio entre el tipo de cambio de compra y de venta, varia
constantemente segun vaya cambiando la oferta y la demanda y es considerado como el tipo de
cambio mas transparente y que mejor refleja la evolucion del mercado en tiempo real. Ofrecer €l
mid-market es una garantia de no asumir costes ocultos u afiadidos via spreads (ver mas
ampliamente en: https://www.kantox.com/es/glossary/tipo-de-cambio-mid-market/).

30 Philippe Gelis realiz6 un Master de Estrategia de Negocio en la Toulouse Business School. En
2002 hizo un MBA en Corporate Finance en el Instituto Tecnoléaico v de Estudios Superiores de
Monterrey. Durante seis afios (2005-2011) estuvo ejerciendo como consultor de estratedia v
operaciones, definiendo business plans, planificacion estratégica, due diligence y KPIs entre
otros. En 2011 puso en marcha junto a Antonio Rami v John Carbaijal, Kantox, empresa que
lidera y cuenta con oficinas en Londres y Barcelona. Mas informacion en Corredor, Tapia y
Urigoitia (2015) y Vives (2015).
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sufrido apenas transformaciones desde finales del siglo pasado, salvo la

incorporacion del website.

Por ello, junto con otro consultor de Deloitte (Antonio Rami), mientras trabajaba
para una empresa que realizaba numerosos intercambios comerciales con
Estados Unidos, se dio cuenta de que la gestion de la operativa en divisas podria
realizarse de forma mas competitiva. No seria hasta la celebracion en 2010 de
la Startup Weekend en Barcelona (donde encontraron a su tercer socio, John
Carbajal) cuando de verdad creyeron en el potencial de su idea y decidieron dar
el paso al sector fintech. Esto ocurrié en 2011, momento en el que surge Kantox,
con una propuesta de mercado atractiva y competitiva, frente a unos modelos
bancarios poco digitalizados y presentando unos objetivos lo suficientemente

potentes como para romper con las tendencias de la época.

Aunque para la creacion de Kantox y su primer prototipo de plataforma solo
contaron con sus propios recursos, rapidamente consiguieron apoyo financiero
de algunos bussines angels3! lo que les permiti6 mantener su actividad durante
los siguientes doce meses, y tras registrarse como Institucion de Pago,
decidieron establecer su sede en Londres con la autorizacion y bajo la
supervision del regulador financiero (FCA, Financial Conduct Authority). Eligieron
Londres por varios motivos, primero por una cuestion de imagen vy visibilidad al
ser esta ciudad la capital mundial de divisas, segundo porque la regulacion era
sencilla y propicia para el desarrollo de este tipo de actividades y tercero, porque
en esos afios era el centro europeo con un conocimiento mas avanzado sobre el
mundo fintech. Haberse establecido en otro pais, como por ejemplo Espafia, les

hubiera costado mucho mas tiempo y esfuerzo.

Tras la obtencién del permiso para poder operar, el siguiente paso era el de
obtener clientes; para ello presentaron las ventajas de su plataforma en diversos
foros y la Fundacion INLEA, empresa dedicada al asesoramiento, confié en ellos
convirtiéndose en su primer cliente. Ademas, en 2012 obtuvo el reconocimiento
de los especialistas gracias a un articulo en The Wall Street Journal en el que se

presenta a Kantox como una empresa alternativa en el mundo de la gestion de

31 En Corredor, Tapia y Urigoitia (2015) y Vives (2015) se detallan distintas operaciones de
inversion en Kantox.
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los pagos en divisas, haciendo hincapié en la credibilidad que tenian sus

productos.

Desde entonces, tal como indica Vives (2015, p. 80), “Kantox ha tenido un
crecimiento fulgurante. Si en su primer afio de vida consiguié intermediar unos
cinco millones de délares (desde octubre de 2011 a septiembre de 2012), este
volumen se multiplic6 en 2013, hasta llegar a los 250 millones de dolares
gestionados. En 2014 lograron superar los quinientos millones, y asi pudieron
alcanzar el hito historico de los mil millones de ddlares intercambiados en febrero
de 2015. Este crecimiento, lejos de parar, contina. Tan solo han necesitado
ocho meses para conseguir igualar el volumen que habian gestionado en los
cuatro afos anteriores, y superar en septiembre de 2015 los dos mil millones de

délares intercambiados”.

Desde este afo, la progresion de Kantox ha seguido siendo espectacular y
prueba de ello son los siguientes datos de la compariia en 202232; el volumen de
fondos gestionado es de 15.000 millones de ddlares (7,5 veces el de 2015), han
logrado expandirse a 74 paises (frente alos 45 de 2015), operan con 124 divisas
distintas (siendo 35 en 2015) y han ampliado su plantilla directiva en estos
ultimos diez afos, pasando de tres a ocho socios. Todos estos resultados, fruto

de su buen hacer, han sido galardonados con siete premioss33.

Los productos y programas que actualmente ofrece Kantox y las industrias con

las que trabaja se resumen en la Figura 5.2.

Los productos para la automatizacion de la gestién de divisas ofrecen una
solucion integral de todo el proceso puesto que proporcionan informacion
constante sobre tipos de cambio, analiza de forma dinamica la exposicion de la
empresa al riesgo cambiario y ofrece soluciones para agilizar sus pagos y cobros
en divisas. Para la proteccion del riesgo de cambio posee cuatro programas que

aportan gran flexibilidad puesto que estan pensados para tipos de empresas

32 \Véase: https://www.kantox.com/es/acerca-de-kantox/ .

33 Premios TMI de Tecnologia e Innovacion por sus soluciones de gestion de riesgos de divisas
en los afos 2018, 2019, 2020 y 2021; Premio FX a las mejores plataformas para empresas en
2019 y Premios Deloitte Technology Fast500 EMEAY Fast50 UK que reconocen alas empresas
de tecnologia de crecimiento mas rapido entre 2016 y 2018 en Europa, Medio Oriente y Africa'y
en el Reino Unido, respectivamente.
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diferentes y que, por tanto, poseen necesidades también diferentes en la gestién

del riesgo.

Figura 5.2. Productos, Programas e Industrias de Kantox en 2022.

PRODUCTOS PROGRAMAS INDUSTRIAS
Kantox Dynamic Layered Hedging AdTech
Hedging
Combinaciones de Industria quimica

Programas de cobertura

Industria
farmacéutica

Fuente: Elaboracion propia.

El nimero de industrias con los que trabaja Kantox no sdélo se ha ampliado, sino
gue también se ha diversificado pues tienen presencia en sectores cada vez mas
variados, todos ellos con importante presencia en los mercados internacionales

y con necesidad de gestionar sus pagos en divisas Yy los riesgos que implican.

La evolucién de Kantox y su éxito confirma que el planteamiento inicial de sus
creadores era acertado y que se ha consolidado como alternativa y competencia

de la banca tradicional.

5.3.  Funcionamiento de la plataforma

La plataforma presenta a sus clientes informacion sobre las diferentes
herramientas que se le ofrecen antes, durante y después de operar en divisas

de tal forma que el riesgo es gestionado en todas sus fases.

En lo relativo estrictamente alas transacciones en divisas, cuando una compaiiia
tiene la necesidad de operar, Kantox se encarga de buscar la contraparte, es
decir, otras empresas interesadas en realizar el intercambio. Los clientes podran
comprar y vender las divisas al tipo de cambio mid-market en tiempo real. Todos
salen ganando de este proceso. Las empresas logran minimizar los costes de la
transaccion y cubrirse del riesgo, tanto en la operativa al contado como en la
operativa a plazo. Por su parte, Kantox obtiene como beneficio Ila
correspondiente comision que es inferior a la aplicada por los intermediarios

bancarios.
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En el caso de que las necesidades no sean cubiertas entre empresas usuarias
de la plataforma, Kantox intervendra en el mercado mayorista de divisas como
broker, informando en todo momento a la empresa de los spreads aplicados para
gue ésta pueda dar el visto bueno a la ejecucion de esa operacion para asi

conseguir una cobertura plena.

A modo de sintesis, en la Figura 5.3 recogemos el funcionamiento y las
herramientas de las que dispone Kantox para una transparente, econémica y agil

gestion de los fondos a intercambiar por sus clientes.

Figura 5.3. Esquema del sistema de gestion de divisas integral.

- INGRESO DE LOSFONDOS « TIPOS DE CAMBIO MID-MARKET
« CAMBIO DE LA DIVISA EN TIEMPO REAL
« ENTREGADE LOS FONDOS * ALERTAS FX PERSONALIZADAS

*« PANEL DE CONTROL FX

* CONTROL MULTIUSUARIO Y
MULTIEMPRESA

Fuente: Elaboracion propia.

Ademas, a través de su propuesta integral se permite a las empresas controlar
todo el ciclo de gestion del riesgo. Se empieza analizando el modelo de negocio
para visibilizar su exposicion al riesgo. Dicha visualizacion permitird definir una
politica personalizada para mitigar el riesgo y, en funcion de ella, seleccionar la
cobertura que mejor se adapte a su actividad en cada momento. Los ajustes
necesarios ante cambios en las circunstancias de la empresa o del entorno se
facilitan al incorporar revisiones periddicas a través de analisis e informes.

5.4. Oportunidades y riesgos futuros

Los directivos de Kantox quieren mantener intactos los pilares que les han
permitido alcanzar y mantener una posicion relevante a nivel mundial como
fintech en la transaccion de divisas.

Uno de esos pilares es la seguridad, elemento principal para conseguir la
confianza de sus clientes. Para garantizarla, Kantox solo acepta como clientes

empresas que cumplan unos requerimientos minimos de solvencia, las
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empresas registradas conocen el riesgo de operar entre si porque desde su
acceso a la plataforma se les asigna una calificacion crediticia y los contratos de
cobertura que se firman son vinculantes para las partes. En el caso de
incumplimiento, Kantox actla de contraparte para la empresa afectada por el

impago y expulsa de la plataforma a la empresa responsable del mismo.

Otro de los pilares es la reduccién de costes puesto que los tipos de cambio y
las comisiones son inferiores a las aplicadas por la banca convencional, sin
olvidar la mayor transparencia y rapidez que aporta a los usuarios. Por todo ello,
ya desde hace unos afios sus fundadores habian declarado que no se
planteaban fusionarse con ninguna entidad bancaria o vender su empresa a una
entidad bancaria, algo habitual en este ecosistema tecnoldgico, pues ellos lo

crearon para desintermediar el mercado y hacerlo mas eficiente.

Con el paso del tiempo y reconociendo que sus principales competidores no eran
otras startups sino los propios bancos que habian ido poco a poco ajustando sus
margenes, Kantox comienza a buscar la colaboracion mediante alianzas
estratégicas. Actualmente cuenta con dos socios bancarios, BNP Paribas y
Sillicon Valley Bank; la provision de servicios a nuevas entidades financieras
puede suponer para Kantox una gran oportunidad.

De momento no parecen querer ampliar su modelo al intercambio de divisas
entre particulares porgue sus servicios estan orientados a empresas (con un
potencial nUmero de clientes inferior, pero con mayor volumen de fondos en sus
intercambios y con mayores necesidades de servicios complementarios) y
porque ya existen fintech como TransferWise que dominan este segmento de la
operativa. La ampliacién de la base de su negocio también puede ir de la mano
de incrementar el nUmero de industrias con las que opera y a las que ofrece
soluciones especificas. También estarian dispuestos a explorar nuevas vias de
crecimiento en el mercado de las materias primas, dada la similitud con el

funcionamiento del mercado de divisas.

Tras la crisis ocasionada por la pandemia y la guerra provocada por la invasion
de Ucrania por Rusia, nos enfrentamos a un entorno dominado por la
incertidumbre y mas que nunca parece necesaria para las empresas una gestion

eficaz del riesgo en divisas. En este contexto y si se mantiene la tendencia
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esperada, Kantox podria no tardar en salir a bolsa, convirtiéndose asi en un
referente mundial en la gestion proactiva de divisas, haciendo realidad el suefio

de quienes lo dejaron todo por materializar su proyecto.

6. CONCLUSIONES

Las primeras décadas del siglo XXl evidencian el fuerte impacto que la
tecnologia ha tenido en los diferentes sectores econémicos; sin embargo, el
verdadero punto de inflexion en materia financiera se produjo en 2008, donde la
deteriorada situacion del sector, la recesion econdmica que origind y el cambio
de preferencias por parte del consumidor, hicieron mella en la banca tradicional,
haciendo de éste el momento idoneo del mercado para el surgimiento del mundo
fintech, con el objetivo de instaurar un nuevo modelo econdémico mas
colaborativo, readaptando el disefio, la oferta y la prestacion de servicios

financieros.

Por una parte, lanzar al mercado una propuesta capaz de generar valor a las
finanzas gusté a los agentes individuales y entidades empresariales, que de
forma directa o indirecta vieron como podrian beneficiarse de alguno de los
servicios ofrecidos a un menor coste. Por otro lado, el sector bancario vio como
desaparecia su posiciébn dominante, lo que proyectaba un horizonte poco
favorable para las entidades bancarias. Sin embargo, la mayoria del sector optod
por la colaboracion con estas nuevas metodologias pese a ser un proceso
complicado y costoso. Esa colaboracion no evitara la pérdida de ingresos y
beneficios para la banca, que se estima oscilara entre el 10-40% y 20-60%,
respectivamente, siendo un dato revelador del fuerte impacto que esta teniendo

en el sector econdmico-financiero.

También hay que constatar el proceso colaborativo inverso, cada vez mas comun
entre las empresas fintech, al ser una alternativa que les garantiza mayores
oportunidades de crecimiento, pues configuran como principales competidores a

los agentes bancarios y no a las nuevas startups surgidas.

En este contexto aparece Kantox, para dar soluciones a las empresas que
producian y comercializaban con bienes/servicios en diferentes divisas. Ante la

compleja situacion que estaba viviendo la economia real del momento, esta
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alternativa a los servicios existentes podria hacer frente a las fluctuaciones en
los tipos de cambio de una manera mas segura para el cliente, gracias a la

innovadora tecnologia que ofrecia su plataforma.

Esta empresa, en su estado mas incipiente, decidi6 trabajar de forma
independiente a las entidades convencionales con el fin de desintermediar el
mercado, pero con el paso de los afios los cofundadores de Kantox, tras evaluar
el momento del mercado en el que nos encontramos, han apostado por la alianza

con entidades bancarias mas conocidas por los usuarios.

Centrandonos en Espafia, se evidencia un punto débil en el analisis de la
extension de las sociedades fintech por la falta de un registro oficial especifico,
qgue proporcione una informacion sistematizada de todas las entidades, con
independencia de la linea de negocio en la que operen, lo que facilitaria el
estudio del fendmeno y la consecucion de los objetivos mas adaptados a nuestro

entramado empresarial.

No obstante lo anterior, la expansion de este tipo de empresas ha sido
significativa en nuestro pais. La elaboracion de un marco regulatorio firme sobre
el proceso de digitalizacién del sector financiero, reforzado por el libro blanco
gue regula cada vertical, ha contribuido a garantizar la seguridad y confianza que
muchos emprendedores buscan a la hora de crear nuevas empresas. Por ello,
otro de los objetivos nacionales pendientes es el dar a conocer y aumentar la
presencia de este tipo de actividades entre las pequefias y medianas empresas,
las mayoritarias en el tejido empresarial espafiol.

Sin embargo, las multiples oportunidades de crecimiento de este sector
dependeran en gran medida de las actuaciones de los gobiernos y del alcance

de las politicas que implementen en materia econémica.

Esas actuaciones publicas deberan tender a la busqueda de un crecimiento
sostenido del nimero de empresas, a incrementar el peso de las verticales
existentes y potenciar el desarrollo de otras incipientes, aminorar las
desigualdades geopoliticas en la distribucion de las sedes sociales y lograr crear
empleo de calidad. Todo con el fin dltimo de hacer de Espafia un pais mas

atractivo y competitivo en el entorno internacional.
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En concreto, buen reflejo de la importancia creciente que se le da al I+D+i se
aprecia en los Presupuestos Generales del Estado para el afio 2022,
destinandose 3.843 millones de euros al Ministerio de Ciencia e Innovacion (de
los cuales 65 millones irdn a proyectos de |+D empresarial), suponiendo un
incremento de casi un 19% respecto a 2021 y la mayor inversion de los ultimos
afos. Por ello, la actividad fintech goza de una oportunidad Unica para crear
nuevas empresas y favorecer la expansion de las ya existentes, gracias a la
financiacion aportada por el gobierno central y la Unidbn Europea a través de la
aportacion a este Presupuesto del Fondo de Recuperacién y Resiliencia de Next
Generation EU.

Quizéa éste sea un buen momento para emprender en las actividades fintech
menos exploradas en nuestro pais, lo que determinaria si nuestros servicios
digitalizados empresariales pueden llegar a ser referentes mundiales y situarnos

a la cabeza de los paises mas poderos en esta nueva concepcion financiera.

No obstante, alcanzar estos objetivos a gran escala no sera tarea facil. Buen
ejemplo de ello lo tenemos en la startup barcelonesa, que decidié ser pionera en
nuestro pais dentro de una de las ramas con menos representacion en nuestro
entramado fintech, la de divisas, con tan solo un 6,2% de la actividad

empresarial.

En definitiva, la globalizacién en la que estamos inmersos y la interconexion de
los mercados, hacen que la superacion de los modelos tradicionales sea un
proceso imparable en el que estan inmersos todas las economias mas
avanzadas; sin embargo, la préspera expansion que se espera en el mundo de
las finanzas digitales podria verse truncada dada la inestabilidad econémica
derivada de la COVID-19 vy la actual crisis provocada por la guerra en Ucrania,
lo que hace saltar las alarmas ante posibles cambios en las necesidades del
consumidor, que es el eje fundamental de la creacion y expansion de este nuevo

modelo financiero.
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