10.18800/themis.202201.007

¢TENER UNA BUENA CALIFICACION CREDITICIA SIN HABER
PEDIDO ANTES UN PRESTAMO? UNA PROPUESTA

PARA LA INCLUSION FINANCIERA

HAVING A GOOD CREDIT RATING WITHOUT HAVING BORROWED
BEFORE? A PROPOSAL FOR FINANCIAL INCLUSION

Financial inclusion is both a process and a
challenge, especially in countries like Peru,
where many people are not part of the financial
system. The author provides a business idea and
a regulation proposal that could help in one of the
aspects that affects the unbanked population, not
having a credit record.

The absence of a credit rating means that many
people are rejected by the formal financial system,
thus creating a vicious circle that leads to the
development of a parallel informal financial
system. The article proposes a novel way to help
people build a credit history and thus be able to
access more financial products at lower costs.
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La inclusion financiera es un proceso y un reto, es-
pecialmente en paises como el Perd, donde existen
muchas personas ajenas al sistema financiero. Por
ese motivo, la autora aporta una idea de negocio
y una propuesta de regulacion que podria ayudar
en uno de los aspectos que afecta a la poblacion
no bancarizada, no contar con un récord crediticio.

La ausencia de calificacion crediticia lleva a que
muchas personas sean rechazadas por el sistema
financiero formal, credndose de esta manera un
circulo vicioso que decanta en el desarrollo de un
sistema financiero informal paralelo. El articulo
propone una novedosa manera de ayudar a las per-
sonas a crear un historial crediticio y asi poder acce-
der a mds productos financieros a costos menores.
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regulacion sandbox; bancarizacion; calificacion
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R INTRODUCCION

La inclusién financiera se volvié un tema de inte-
rés para mi desde que lei el libro “Hacia un Mundo
sin Pobreza” de Muhammad Yunus, premio Nobel
de la Paz en el 2006. A pesar que el nombre del
libro suena utdpico, la propuesta del autor resulta
interesante, especificamente, su reflexion sobre lo
trascendente que es tener acceso a crédito, lo que
para Muhammad Yunus deberia ser considerado
un derecho humano. Hasta antes de ese momen-
to, estaba familiarizada con la idea que comentan
otros autores, como Mikella Hurley y Julius Deba-
yo quienes consideran que, para los estadouniden-
ses (paises desarrollados), el acceso al crédito es
esencial en sus vidas, incluso para tener acceso a
mercados distintos al financiero como el laboral,
inmobiliario y de seguros (2016).

Sin embargo, gracias a “Hacia un Mundo sin Po-
breza” pude acercarme a la idea de que el acceso
al crédito puede ser el punto de quiebre para mu-
chas personas que viven en pobreza y que, gracias
a este, pueden llegar a superar esa situacion. En
esta linea, Muhammad Yunus realizd un experi-
mento universitario en Bangladesh que, luego, se
convirtio en el Banco Grameen, a través del cual
otorgaba préstamos a personas en extrema pobre-
za que no tenian acceso al sistema financiero for-
mal con resultados insospechados, especialmente
por la alta tasa de repago. Mi parte preferida del
libro es la siguiente:

Algunos necesitaban veinte ddlares, otros cien
o mil ddlares. Algunos querrian descascarar
arroz, o hacer arroz inflado, fabricar macete-
ros de tierra o comprar ganado. Sin embargo,
es importante destacar - jatencion especialis-
tas mundiales del desarrollo! - que ni una sola
persona que recibié nuestros préstamos tuvo
necesidad de la menor formacion. Las tareas
realizadas en la casa les habian asegurado con
creces una formacion, ya habian adquirido las
competencias necesarias en su campo. Lo uni-
co que necesitaban era capital (2002, p. 100).

La reflexion vertida me lleva a pensar que buscar
ideas innovadoras para atender el problema de
inclusién financiera en el Peru puede ser util para
aliviar a gran parte de nuestra poblacion.

Il.  INCLUSION FINANCIERA

La inclusion financiera se puede definir de distin-
tas maneras, de acuerdo con los factores que se
tomen en consideracién. Por ejemplo, Julian Sch-
mied y Ana Marr utilizan Unicamente el factor de
obtencién de un crédito (2016). De esta manera,
los autores definen la inclusidn financiera como

la provision de microcréditos a individuos que no
han obtenido créditos formales con anterioridad.
Por otro lado, Karen Sowon y Rebecca Njuguna lo
miden Unicamente con base en la tenencia de una
cuenta, definiendo la inclusidon financiera como
contar con una cuenta bancaria o una cuenta de
dinero electrdnico (2021). Otros autores toman en
consideracion factores adicionales, como la pro-
vision de servicios financieros en general (no solo
créditos) a precios accesibles para toda la sociedad
(sin distinguir entre la sociedad excluida voluntaria
o involuntariamente) (Alliance for Financial Inclu-
sion, 2018).

Para mi la siguiente definicién es adecuada para
nuestro pais: la inclusién financiera es un proce-
so que busca asegurar que todas las personas que
deseen usar servicios financieros, tengan acceso a
ellos a precios accesibles y sean provistos de ma-
nera responsable y conveniente. Asimismo, las
condiciones de la oferta de estos productos deben
ser rentables para las instituciones financieras (Ca-
mara & Tuesta, 2015). Esta eleccion se debe a que
esta definicion fue acufiada sobre la base del caso
peruano y que toma en cuenta lo siguiente:

- La inclusion financiera es un proceso, lo cual
se puede traducir en que es un problema
complejo que no tiene una solucion rapida
ni existe una Unica férmula aplicable.

- Debe tomar en consideracion a las personas
que involuntariamente se encuentran fuera
del sistema financiero; es decir, no a aquellas
que, pudiendo acceder a los productos o ser-
vicios financieros, deciden no hacerlo.

- Las condiciones de la oferta de los servicios
y productos financieros deben respetar las
normas de proteccion al consumidor (inclu-
yendo, segin mi perspectiva, la proteccidon
de datos personales), lo que deja entrever
uno de los principales retos observables en
el proceso, que es encontrar el balance entre
la proteccién a las personas que son recién
bancarizadas y una normativa muy rigida
que impida la innovacién.

- La inclusion financiera no significa que las
instituciones financieras dejen de lado la
rentabilidad del negocio. Al contrario, como
comentaré mas adelante, la idea del proceso
es poder acercar a la poblacion excluida con
el sistema financiero y que ambas partes se
beneficien. Caso contrario, el proceso sera
infructifero e insostenible.

En el Pery, en el 2015, se aprobd la primera es-
trategia nacional de inclusidn financiera, median-
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te el Decreto Supremo 191-2015-EF, que crea la
Comisién Multisectorial de Inclusién Financiera y
Aprueba la Estrategia Nacional de Inclusién Finan-
ciera. Este plan reconocia como principales retos
para la inclusién financiera los siguientes:

- La falta de educacion financiera que, a su
vez, lleva a que la poblacién no tenga cos-
tumbre de ahorro ni inversiéon u organiza-
cion de pago de sus obligaciones financie-
ras. Esta es una de las razones por las que
tenemos altas tasas de deudores morosos
en nuestro pais.

- Los bajos niveles de bancarizacion, es de-
cir, qué porcentaje de la poblaciéon cuenta
con una cuenta bancaria u otros productos
financieros, lo cual, ademas, debe revisar
si estos productos son efectivamente utili-
zados (es decir, no es lo mismo una cuenta
bancaria que se utiliza una vez al afio a una
gue tiene movimientos mensuales). Mas
adelante, comentaremos las costumbres de
ahorro de la poblacion.

- Promover modelos de negocio que permitan
reducir el “elevado costo de las transferen-
cias y transacciones inherentes ligadas a los
productos, sobre todo en zonas remotas”
(Estrategia Nacional de Inclusién Financiera
[ENIF], 2015, p. 8). Al respecto, llevar servi-
cios financieros a zonas rurales siempre ha
sido un desafio, especialmente en un pais
con las caracteristicas geograficas del nues-
tro y la deficiente infraestructura. Por ello,
abrir una sucursal en ciertas zonas del pais
resulta muy costoso o inviable. Es en estos
casos donde la innovacidn puede ser de gran
ayuda. Asi, por ejemplo, una inteligente ma-
nera de reducir este problema fue trabajan-
do con y a través de corresponsales, como
bodegas en areas remotas (aunque estas
alianzas también existen en zonas urbanas a
lo largo del pais).

- Continuar con las politicas regulatorias y de
supervision que permitan mitigar el riesgo
de sobreendeudamiento vy faciliten los pro-
cesos de innovacidn para el desarrollo de
nuevos productos financieros inclusivos.

En el marco de esta normativa, se lograron bue-
nos resultados. Por ejemplo, se promulgé la regu-
lacion de dinero electrdnico. Esta se considera una
herramienta de inclusidn financiera, porque tiene
como finalidad que el dinero electrénico benefi-
cie principalmente a zonas rurales o alejadas de
Peru; es decir, aquellas zonas donde no hay banca

comercial. El Gobierno de entonces buscaba utili-
zar esta herramienta para crear nuevos esquemas
de pago de programas sociales, como ‘Juntos’ y
‘Pensidn 65’ (Centro de Investigacion en Derecho
Corporativo de la Universidad de San Martin de
Porres, 2013).

Asimismo, se disefio el Plan Nacional de Educacion
Financiera, que busca ser “una herramienta eficaz
para que la poblacién pueda tomar decisiones res-
ponsables respecto del uso de productos y servi-
cios financieros” (Banco de la Nacién, 2017). Tam-
bién se realizd una interesante encuesta sobre la
relacién de los peruanos con el sistema financiero,
la cual comentaré mas adelante.

En el presente articulo se comentara especial-
mente sobre la interaccidén entre dos de los re-
tos mencionados: la promocidn de la innovacion
para la creacidn de nuevos productos financieros
y el incremento de los niveles de bancarizacion.
Al respecto, la Superintendencia de Banca, Se-
guros y AFP (en adelante, SBS) es consiente que
“una regulacién muy estricta puede afectar la
capacidad de las instituciones financieras para
innovar y ser capaces de incluir a los diversos
segmentos de la poblacidn” (2022). Es decir, para
lograr la bancarizacién tenemos que implemen-
tar una regulacidon que sea amigable con la inno-
vacion. Lo anterior muestra la buena disposicion
del regulador para apoyar la innovacion financie-
ra y que reconoce su relevancia en cuanto a la
inclusion financiera.

Por lo anterior, a pesar que podemos hablar so-
bre bancarizacion e innovacion financiera en todo
el mundo, es especialmente relevante conversar
sobre ella en un pais como el Perd, donde aun es
comun guardar los ahorros ‘debajo del colchdn’;
es decir, vivir al margen del sistema financiero. De
acuerdo con la Encuesta Nacional de Demanda de
Servicios Financieros y Nivel de Cultura Financiera
en el Peru, de las personas que ahorran volunta-
riamente (es decir, no se toma en consideracion
los aportes a sistemas de pensiones o en cuentas
de compensacién por tiempo de servicios [CTS])
menos de un tercio lo hace en el sistema finan-
ciero y, especificamente, en el ambito rural solo
el 8% de la poblacion rural que ahorra utilizé el
sistema financiero (Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP [SBS], 2017). Es decir, por cada sol
ahorrado, menos de S/ 0.33 es depositado en el
sistema financiero. Lo llamativo de la encuesta
es que la mayoria de la poblacion sefiala que se
sentiria mas a gusto ahorrando en una institucién
financiera. Por lo tanto, tenemos demanda insa-
tisfecha y gente excluida involuntariamente del
sistema financiero, y vale la pena buscar maneras
de hacer algo al respecto.
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Lo que mostraban estas cifras nos lleva a pensar en
como puede familiarizarse a la poblacidn excluida
financieramente con el sistema financiero y para
ello resulta interesante una de las conclusiones a
las que llega el estudio realizado por Noelia Cdma-
ra y David Tuesta: la gente tiene mas probabilida-
des de acudir a los bancos en el Peru cuando se
encuentra en necesidad de dinero antes que para
colocar sus ahorros en cuentas bancarias (2015).
En el mismo sentido, un reporte de la SBS indica
que, cada afio, alrededor de 450 mil nuevas perso-
nas ingresan al sistema financiero a través de cré-
ditos de consumo (2020). Por lo tanto, el acceso al
crédito pareceria ser un camino hacia la inclusién
financiera. El sentido detras de ello podria ser que
las personas que reciben un crédito tienen un be-
neficio inmediato (es decir, el monto en préstamo)
y necesidad inmediata, mientras que el beneficio
de ahorrar en una institucion financiera se mide a
largo plazo y no atiende una urgencia.

Ahora, para hacer mas accesibles los créditos, es
preciso, primero, conocer los costos de otorga-
miento de créditos para luego pensar en mane-
ras de que sean mas baratos. De acuerdo con el
Oficio 20339-2020-SBS elaborado por la SBS, los
costos de otorgamiento de crédito se pueden di-
vidir en tres:

- Costos de fondeo. Los costos de fondeo son
aquellos relacionados a los intereses que
paga la institucion financiera por los depo-
sitos del publico que recibe; en algunos ca-
sos, también por los intereses que paga la
institucion financiera a otras instituciones
financieras de las cuales recibe capital o a los
bonistas de los bancos. Este componente es
el menos relevante para la determinacion de
la tasa de interés de un crédito.

- Gastos Operativos. Los gastos operativos se
refieren a los gastos de personal, manteni-
miento, desarrollo de canales fisicos y digi-
tales, infraestructura financiera, seguridad,
entre otros. Estos gastos son los segundos
por tomar en consideracidon al momento de
otorgar un crédito. Es importante notar que
estos costos al ser fijos aplican porigual a to-
dos los créditos, incluso a los microcréditos,
por lo que operativamente para un banco
sera mas rentable otorgar un solo préstamo
de S/ 1000 a diez préstamos de S/ 100, dado
que los gastos operativos de este ultimo son
10 veces mayores.

- Componente de riesgo. El componente mas
importante es el riesgo. Al respecto, se pre-
gunta ¢Vas a poder pagar? El perfil de riesgo
de los clientes depende de varios factores,

tales como ingresos del deudor, su grado de
formalidad o informalidad, su historial credi-
ticio como buen o mal pagador y las garan-
tias que el deudor haya puesto en respaldo
de sus obligaciones. Si eres una persona aje-
na al sistema financiero, dado que este no
conoce tu comportamiento crediticio, esta
incertidumbre se verd reflejada en: (i) una
tasa de interés alta, considerando el riesgo
de impago; o (ii) un rechazo a la solicitud de
crédito. Por lo tanto, ser un deudor recién
bancarizado es caro o incluso puede llevar a
gue permanezcas excluido del sistema finan-
ciero (es decir, ninguna institucién quiere
tomar el riesgo de otorgar el crédito). Este
ultimo supuesto tiene como consecuencia
que las personas rechazadas por el sistema
financiero formal, quienes van a seguir ne-
cesitando capital, recurran al sistema finan-
ciero informal (es decir, amigos o familiares,
prestamistas informales, entre otros) lo cual
conlleva a una fragmentacion del sistema fi-
nanciero nacional.

La conclusién de que el componente de riesgo es
el mas relevante al momento de calcular los costos
de un crédito no es sorprendente y puede parecer
desalentadora para el proceso de inclusidn finan-
ciera. Sin embargo, algo que sorprende es como
el sistema financiero cambia su actitud (es decir,
tasas de interés) hacia las personas recientemen-
te bancarizadas con el paso del tiempo. Una vez
siendo parte del sistema financiero y si la persona
demuestra ser un buen pagador, otras entidades
financieras van a ofrecerle mejores condiciones,
lo que generalmente significa una menor tasa de
interés y que la entidad financiera inicial, a fin de
retener al buen cliente, también ofrecerd mejores
condiciones. Lo anterior se traduce en que la Tasa
Efectiva Anual (TEA) de 81% de los deudores recién
bancarizados disminuyd a 44% dos afos después,
convergiendo a la tasa de interés promedio de los
deudores del sistema financiero (SBS, 2020).

lil.  CALIFICACION CREDITICIA

La calificacidn crediticia es una manera de catalo-
gar individuos a fin de determinar la probabilidad
de que incumplan un crédito. Debido a la depen-
dencia que existe entre la calificacion crediticiay la
historia financiera pasada del cliente, muchas per-
sonas no cuentan con una clasificacion crediticia,
dado que tienen poco historial crediticio (credit
unscored) o ninguno (credit invisible) (Njuguna &
Sowon, 2021).

En el mercado tradicional, la capacidad crediticia
se mide a base de las ‘5C’ (por sus siglas en inglés)
(Corporate Finance Institute, 2022):
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- Caracter. Historial de la persona en la ges-
tion del crédito y la realizacion de pagos. Se
analiza el tipo de crédito que el individuo ha
manejado, cronograma de pagos, obligacio-
nes pendientes, entre otros.

- Capacidad. La aptitud del deudor para re-
pagar el préstamo. Este aspecto revisa el
ingreso del potencial deudor, su historial
laboral, trabajo actual y otras responsabi-
lidades (es decir, pagos relacionados con
educacion o salud).

- Garantias. Activos que el potencial deudor
puede ofrecer en respaldo del préstamo. Por
ejemplo, hipotecar una propiedad inmueble
u otorgar una garantia mobiliaria sobre bie-
nes muebles.

- Capital. El conjunto total de activos a nom-
bre del potencial prestatario. Representa
las inversiones, los ahorros y otros activos,
como terrenos o joyas. Los préstamos se
pagan principalmente utilizando los ingre-
sos generales del hogar; el capital es una
seguridad adicional en caso de circunstan-
cias imprevistas o contratiempos como el
desempleo.

- Condiciones. Términos especificos del prés-
tamo, como el monto del principal solicita-
do, uso de los fondos, entre otros. También
involucra condiciones externas, como clima
politico y econémico.

Este sistema tradicional ha sido criticado porque
no toma en consideracién datos adicionales que
podrian ayudar a calificar financieramente a per-
sonas que no cuentan con un historial crediticio.
En respuesta a estas criticas, y gracias a la cantidad
de informacidén disponible (especialmente la hue-
lla digital) y a las nuevas maneras de procesarla,
se han desarrollado calificaciones crediticias al-
ternativas que tienen en consideracion datos no
financieros de lo mas diversos, como: (i) tiempo de
permanencia en una direccion o trabajo; (ii) edad;
(iii) antecedentes penales; (iv) registros académi-
cos; (v) amigos en redes sociales; o (vi) celular. Es a
base de esta informacién que se busca predecir el
comportamiento financiero y capacidad acreedora
de una persona.

Sin embargo, estos métodos alternativos también
han causado preocupacién por ser imprecisos, es-
tar fuera del control de la persona bajo analisis y el

' Traduccion libre de cash redeemable savings vouchers.

potencial de que al final lo que logren es ahondar
en la desigualdad financiera existente. Por ejem-
plo, el hecho que se utilicen direcciones como par-
te de los datos alternativos o registros académicos
puede conllevar a que una poblacién que viva en
una localidad aislada financieramente continue asi
0 a que las personas que no cuentan con buenas
notas académicas y que ya se encontraban aisla-
das financieramente, lo estén ain mas. Por otro
lado, el uso de datos no tradicionales ha proba-
do ser particularmente Util para las personas con
poco historial crediticio, pero no para aquellas per-
sonas invisibles financieramente. Asimismo, el uso
de informacidn alternativa en paises con brechas
de conocimiento en el uso de la tecnologia y con
regulaciones de privacidad de datos débiles pue-
de resultar invasivo e, incluso, peligroso (Hurley &
Adebayo, 2016).

Tomando en cuenta lo anterior, quise investigar
maneras en las que podemos disminuir la asime-
tria informativa y lograr descubrir a los potencia-
les clientes buenos pagadores (invisible primes)
que hasta el momento permanecen invisibles
para las instituciones financieras. Esto seria be-
neficioso tanto para las empresas del sistema
financiero, quienes podrian ampliar su cartera
de clientes, como para los deudores, quienes no
tendrian que esperar dos afos dentro del sistema
financiero para que este note su comportamiento
crediticio positivo, tal como en el caso de gente
joven o inmigrante.

IV. VALES DE AHORRO CANJEABLES EN EFEC-
TIVO

De esta manera aprendi sobre los ‘vales de ahorro
canjeables en efectivo’, FinTech con un enfoque
innovador respecto a la creacién de calificacion
crediticia. Generalmente uno piensa que para de-
mostrar un comportamiento crediticio saludable
debe justamente solicitar créditos a las institucio-
nes financieras, incluso a veces pueden recomen-
dar que los obtengas sin que exista una necesidad
de utilizarlos (es decir, a través de tarjetas de cré-
dito). La idea de los ‘vales de ahorro canjeables
en efectivo’ es reducir la asimetria informativa del
sistema financiero hacia deudores no bancariza-
dos sin necesidad de que estos soliciten un crédito
para que, justamente al momento en que estos
requieran un crédito, las condiciones que les sean
ofrecidas tomen en cuenta que se trata de buenos
pagadores. De acuerdo con Ana Marr et al., supe-
rar la asimetria informativa es importante para el
progreso de la inclusién financiera de las personas
y hogares pobres (2014).

THEMIS-Revista de Derecho 81. enero-junio 2022. pp. 33-41. e-ISSN: 2410-9592

| Revista de Derecho

THEMIS 81

Maria Paz Delgado Yabar



‘ Revista de Derecho

THEMIS 81

38

¢ TENER UNA BUENA CALIFICACION CREDITICIA SIN HABER PEDIDO ANTES UN PRESTAMO? UNA PROPUESTA

PARA LA INCLUSION FINANCIERA
Estas FinTech funcionan de la siguiente manera:

- Los consumidores deciden cuanto van a aho-
rrar mensualmente por cierto periodo de
tiempo (es decir, S/ 100 por 12 meses).

- La empresa te ‘presta’ ese dinero (es decir,
S/ 1 200) a una tasa de interés de 0% con
el cual se compra un vale de ahorro canjea-
ble en efectivo por ese monto a favor del
consumidor.

- Los consumidores realizan los pagos men-
suales.

- La compaiiia reporta a las agencias de riesgo
los pagos realizados mensualmente, demos-
trandoles un patrén de comportamiento.

- Al final del periodo, el vale se canjea por
efectivo y los consumidores reciben sus aho-
rros en una cuenta bancaria.

De esta manera, personas ajenas al sistema finan-
ciero pueden crear una calificacién crediticia y ac-
ceder a tarjetas de crédito, créditos hipotecarios,
entre otros, a tasas de interés que analicen su
comportamiento crediticio. Claramente, la idea
de estas FinTech es que cualquier persona pueda
utilizar el servicio; que no se requiera que la per-
sona cumpla con requisitos financieros. Ademas,
hay que tomar en consideracion que este sistema
también tomara en consideracion y reportard a
los malos pagadores, quienes luego se veran cas-
tigados por las tasas de interés que les puedan
ser ofrecidas.

Un ejemplo de este sistema es la empresa Logbox,
quien presta el servicio de manera gratuita en el
Reino Unido y se encuentra autorizada y regulada
por la Financial Conduct Authority, el equivalente
a la SBS en el Peru. Asimismo, algo valioso de Log-
box es que brinda educacidn financiera a través de
su pagina web. Por lo tanto, tenemos un servicio
aparejado de capacitacion para quien lo quiera; un
extra que es valioso. Estructuras similares pueden
ser reguladas en el Perud a fin de promover y atraer
compafiias que se encuentren interesadas en pro-
veer este tipo de servicios, incorporando asi una
herramienta adicional a nuestro proceso de inclu-
sion financiera.

Segun lo que he podido ver, en materia regulatoria,
la ausencia de regulacién muchas veces crea incer-
tidumbre y lleva incluso a que personas que pue-
dan estar interesadas en desarrollar un producto
no lo realicen por temor a ser sancionados o a que
luego la implementacién de regulacién nueva sea
muy onerosa. Instituciones financieras, especial-

mente aquellas relacionadas con el otorgamiento
de préstamos de bajos montos, o empresas que
prestan servicios a estas instituciones (es decir,
centrales de riesgo) podrian estar interesadas en
implementar modelos de negocio similares.

V. REGULACION

La finalidad de la regulacidn de la SBS es lograr un
sistema financiero sélido e integro, lo cual se refle-
je en solvencia y estabilidad en el largo plazo, dado
que se trata de los ahorros del publico. Para lograr
esta finalidad, la SBS se apoya en los siguientes
cuatro principios:

a) La calidad de los participantes del mercado
(es decir, solvencia moral, econémicay capa-
cidad de gestion).

b) La calidad de la informacion y andlisis que
respalda las decisiones de las empresas su-
pervisadas (es decir, gestion de riesgos).

c) La informacidon que revelan las empresas
supervisadas para que otros agentes eco-
némicos tomen decisiones (es decir, trans-
parencia).

d) Laclaridad de las reglas de juego de la SBS
(2022).

Estos principios serian los rectores de la regulacion
de este tipo de FinTech, dado que para implemen-
tar el modelo de negocio de ‘vales de ahorro can-
jeables en efectivo’, seria preciso una autorizacion
de la SBS de acuerdo con la Ley General del Sis-
tema Financiero y del Sistema de Seguros y Orga-
nica de la Superintendencia de Banca y Seguros,
Ley 26702 (en adelante, Ley de Banca) (1996). Esta
norma establece que: (i) necesita autorizacién una
persona que se dedique a captar o recibir en forma
habitual dinero de terceros y colocar tales recursos
en forma de, entre otros, inversion; y (ii) se presu-
me que una persona natural o juridica incurre en
una infraccion de la Ley de Banca cuando, no te-
niendo autorizacion de la SBS, cuenta con un local
en el que, de cualquier manera, se invite al publico
a entregar dinero bajo cualquier titulo, o a conce-
der créditos o financiamientos dinerarios (1996).

En el caso de los ‘vales de ahorro canjeables en
efectivo’, el modelo de negocio implica:

- Invitar el publico en general. Precisamente
la idea de estas FinTech es que estén dispo-
nibles para cualquier persona sin requisitos
previos.

- Que el publico entregue su dinero.
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- Conceder un ‘“financiamiento’, el cual permi-
te al consumidor comprar un vale.

Si bien la Ley de Banca hace mencién, adicional-
mente, a ‘un local’ (1996), la FinTech no contaria
con un lugar fisico sino online. Considero que la
referencia al local no evitaria que la SBS pueda
considerar que una plataforma online que ofrece
al publico en general el servicio de ‘vales de ahorro
canjeables en efectivo’, sin su autorizacion pueda
ser considerada como una infractora. Por lo tanto,
la SBS tendria que regular a estas empresas dado
que otorgarian financiamientos y tomarian depdsi-
tos del publico en general.

Partiendo de lo mencionado, la pregunta es ¢ CO6mo
podria regularse esta figura? Hay que tomar en
consideracion que el principal reto cuando se trata
de regulacién de FinTechs es que la regulacidon no
se convierta en una barrera. Como menciona Phi-
lip Treleaven, muchas instituciones financieras y
compaifiias FinTech se ven desalentadas de innovar
y emprender, primero, por el tiempo y costo que
involucra el registro y cumplimiento con la regula-
cidn; segundo, por las potenciales consecuencias si
es que no lo hacen (2015). Encontrar un equilibrio
entre la flexibilidad que piden los empresarios y la
solvencia y estabilidad que busca el regulador, es
central para cualquier regulacion.

Una opcidn interesante seria utilizar la regulacion
sandbox recientemente establecida. El sandbox
regulatorio es una regulacion establecida por un
regulador del sector financiero para permitir que
las empresas privadas prueben en vivo las inno-
vaciones a pequefia escala en un entorno contro-
lado (que opere bajo una exencidén especial, una
autorizacidn u otra excepcion limitada y limitada
en el tiempo) bajo la supervision del regulador. El
concepto se desarrollé en respuesta a esta época
de rapida innovacion tecnoldgica en los mercados
financieros como un intento de abordar las friccio-
nes entre el deseo de los reguladores de fomentar
y permitir la innovacion y el énfasis en la regula-
Cidn tras la crisis financiera de 2007-2008 (Jenik &
Lauer, 2017).

Mediante la Resolucién SBS 02429-2021 (en ade-
lante, regulaciéon Sandbox) se aprobd el Regla-
mento para la realizacion temporal de actividades
en modelos novedosos. Esta fue una iniciativa de
la SBS para crear espacios de pruebas para el de-
sarrollo de actividades aplicables a empresas del
sistema financiero con la finalidad de promover el
desarrollo de productos y/o servicios financieros
innovadores.

La regulacion Sandbox permite a empresas solici-
tar a la SBS la realizacidon de pruebas sobre acti-

vidades relacionadas a los sistemas supervisados,
brindandoles la oportunidad de experimentar la
realizacién de una actividad a pequefia escala, de
manera temporal y controlada, en cuya validacion
de viabilidad intervienen clientes y usuarios (SBS,
2021). Esta experiencia permite a las instituciones
financieras y al regulador tener un espacio de con-
versacion y lograr una regulacién adecuada al nue-
vo modelo de negocio.

Sin embargo, para utilizar la regulacidn Sandbox en
la implementacion de los ‘vales de ahorro canjea-
bles en efectivo’, el regulador necesitaria trabajar
junto con una empresa del sistema financiero que
esté interesada en su implementacién. Ello es asi
porque excede la esfera de control de la SBS, dado
que no sabemos si hay una empresa que lo desee
y que, ademas, quiera ser pionera en la regulacidn
Sandbox que recién ha entrado en vigor este afio.
Se podria implementar una regulacion inicial v,
como se realiza normalmente, recoger opiniones
del publico antes de su promulgacion.

Una primera manera sencilla de incorporar este
modelo de negocio en la regulacion seria incluirlo
como parte de los servicios financieros listados en
el articulo 221 de la Ley de Banca (1996). Sin em-
bargo, no seria suficiente, porque implicaria que
solo las personas que ya forman parte del sistema
financiero puedan prestar el servicio, excluyendo
a las demas. Por ello, seria también necesario que
sea regulado un proceso de autorizacion a fin de
que empresas que no pertenezcan al sistema fi-
nanciero, pero que estén interesadas en prestar el
servicio, puedan aplicar a esta autorizacion.

A fin de proteger a los consumidores, los siguien-
tes aspectos podrian ser tomados en considera-
cién por la regulacion:

- El Unico propdsito de la empresa deberia ser
la provisidn de servicios de vales de ahorro
canjeables en efectivo, salvo que la SBS per-
mita lo contrario. Este requisito tiene como
finalidad evitar los riesgos asociados a otras
actividades econdmicas, considerando que
estas empresas estarian manejando dinero
del publico.

- Los fondos recibidos de los clientes deberan
ser mantenidos en una institucion financiera
de primer nivel y, si bien podrian ser inverti-
dos, las opciones de inversiéon no deberian
ser de alto riesgo. También, deberian consi-
derar que se trata muchas veces de présta-
mos a corto plazo.

- La contabilidad de la empresa debe permi-
tir diferenciar entre los fondos recibidos de
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los clientes y los fondos propios de la em-
presa. Ello con la finalidad de que ante un
escenario de requerimiento de pago a la
empresa o, en el peor de los casos, insol-
vencia, los bienes de la empresa sean clara-
mente identificables.

- Los fondos de los clientes deben estar garan-
tizados por el fondo de seguro de depdsitos,
como en el caso de Logbox o, alternativa-
mente, con un fideicomiso como en el caso
de la regulacion de dinero electrénico. Brin-
dar seguridad a los ahorros de los consumi-
dores participantes es esencial si lo que se
quiere lograr es que tengan una buena expe-
riencia en el sistema financiero.

- La compaiiia debe comprobar su asociacién
con agencias de riesgo (es decir, presenta-
cién de memorandums de entendimiento
con estas o contratos), dado que compartir
la informacién con estas es el nucleo del
negocio.

- La compafiia debe seguir un procedimiento
simplificado de know your customer.

Estas ideas pueden ser Utiles para iniciar una con-
versacion sobre esta herramienta. Como sucede
con las FinTech, estas se encuentran sujetas a cam-
bios y los modelos de negocios pueden variar con
el tiempo, lo cual conlleva un reto regulatorio, pero
gue no impide que esta figura pueda ser regulada.
Hay que dejar espacio a la innovacion; puede que
algunas de estas empresas necesiten cobrar una
tarifa (a diferencia de Logbox) y que otras encuen-
tren un sistema distinto para otorgar el financia-
miento. Quiza ya ni siquiera se trate de vales, pues
tenemos que estar abiertos a otras posibilidades.

VI. CONCLUSION

La inclusién financiera es, ante todo, un proce-
so que no tiene una solucidn rapida ni definiti-
va. Por este motivo, es un tema de conversacion
inagotable que nos deja aprendizajes a lo largo
del camino. Es importante reconocer que puede
haber herramientas o soluciones que en teoria
pueden parecer infalibles, pero que en la prac-
tica demuestren que deben ser adaptadas. Esto
nos obliga a estar en una busqueda constante
de potenciales herramientas y de espacios para
mejorar aquellas existentes. Lo anterior suena un
poco extenuante, pero las motivaciones para im-
plementar y mejorar las propuestas de inclusion
financiera son mayores.

2 Traduccion libre de poverty trap.

En linea con lo anterior, los ‘vales de ahorro canjea-
bles en efectivo’ pueden ayudar en el proceso de
inclusién financiera. Nuestra normativa requiere
que este modelo de negocio sea regulado por la
SBS, la cual, como siempre, tiene la tarea de lograr
el equilibrio con una regulacion que dé espacio a la
innovacion, pero sin perder de vista su rol de pro-
teger a los consumidores, especialmente cuando
se trata de aquellos ajenos al sistema financiero.
Por ello, es importante que el regulador tome en
cuenta la proteccién de los depdsitos de los aho-
rristas, utilizando un fondo de seguro de depésito,
el esquema de fideicomiso, la obligacién de man-
tener los ahorros en instituciones financieras con-
fiables y asegurar la separacion contable.

Quiero terminar este articulo con una reflexion
gue me parece interesante. Algunos autores con-
sideran que la falta de uso de servicios financieros
puede llevar a un circulo de pobreza (Camara &
Tuesta, 2015)?, toda vez que la poblacion finan-
cieramente excluida no puede acceder a los pro-
ductos para sobrellevar momentos de adversidad
(es decir, pedir un crédito ante una emergencia),
mantener sus ahorros en un lugar seguro (no bajo
el colchén), ahorrar e invertir. Lo anterior no solo
perjudica al individuo sino a la sociedad, porque
reduce la capacidad de consumo de la poblacién.

No puedo evitar pensar en todas las personas que
en el pais siguen viviendo al margen del sistema
financiero y que durante la pandemia se han vis-
to en situaciones desesperadas para poder hacer
frente al gasto que implica el sistema de salud en el
pais. Seria interesante poder obtener informacion
sobre cuantas personas han tenido que acudir al
mercado financiero informal por falta de acceso a
créditos de instituciones financieras formales, te-
niendo que pagar a la larga tasas de intereses mas
altas de las legalmente permitidas. Por ello es im-
portante tener los ojos abiertos a casos de éxito
que puedan ser Utiles a quienes actualmente no
son parte del sistema financiero. Finalmente, algo
que descubri investigando para este articulo es
que una buena calificacion crediticia no solo reper-
cute en la relacidn de esa persona con el mercado
financiero, sino que influye en la posibilidad de ac-
ceder a otros mercados, como el inmobiliario (es

=R

decir, alquileres), laboral y de seguros.
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