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Tendencia global de innovación tecnológica en el ofrecimiento de servicios
financieros ha mostrado gran potencial para avanzar en la inclusión financiera.

Fuente: WEF y Akkizidis I., Stagars M. (2016) Marketplace lending, Financial Analysis and the future of credit. Wiley financial series. 

• Mayor conectividad entre
agentes

• Más información

• Más acceso distintos actores

• Abarata procesos

Elimina barreras para prestar 
servicios financieros

Áreas de innovación financiera

Pagos Seguros

Soporte de 
mercado

Inversiones

Financiación

Depósitos 
y crédito

Tendencia fintech



Desafíos en un contexto de creciente innovación tecnológica en el ofrecimiento de
servicios financieros

Fuente: FSB (2016) Fintech: Describing the landscape and a framework for analysis; Akkizidis I., Stagars M. (2016) Marketplace lending, Financial Analysis and the future of credit.

Oportunidades

• Tecnología

• Ajustar diseño de productos a las
necesidades particulares
(microsegmentación a partir de Big
Data).

• Dinamizar la inclusión financiera.

Retos
• Atomización de modelos de negocio.

• Puede potenciar riesgos financieros
tradicionales.

• Asimetrías regulatorias.

• Desintermediación financiera.

• Velocidad de avance genera retos para
adaptar la regulación. Proporcionalidad y
progresividad.

• Eficiencia y agilidad en
procesos

• Reducción costos operativos

Lograr un ambiente regulatorio propicio para la innovación en un entorno de estabilidad, 
integridad y transparencia. 

Tecnología y finanzas



En línea con experiencias internacionales estamos fortaleciendo el diálogo
público privado sobre la innovación en la prestación de servicios financieros.

• Creación Subcomisión Fintech de la
Comisión Intersectorial de Inclusión
Financiera (CIIF).

• Participantes de la CIIF: Ministerio de
Hacienda, Ministerio de
Telecomunicaciones, Superintendencia
Financiera y URF.

• Agenda:
• Mapeo de las tendencias de innovación
• Institucionalidad sectorial
• Estándares de supervisión/regulación

Subcomisión Fintech
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En el marco de esta tendencia, el Gobierno ha revisado nuevas alternativas de financiación
como el crowdfunding.

• Conocer estándares de funcionamiento.

• Identificar beneficios y riesgos.

• Descripción de tendencias regulatorias.

• Reflexiones sobre la actividad en el marco
regulatorio vigente.

• Se recibieron comentarios hasta el 9 de
septiembre de 2016.

Estudio técnico sobre crowdfunding

Documento de consulta



El crowdfunding ha tenido un crecimiento exponencial con más de 2000 plataformas
activas. Organismos multilaterales como IOSCO reconocen las bondades de este esquema
de financiación.

Fuente: IOSCO (2014); FootAnstry (2015); Huffpost (2016)
1/Peer2Peer en Reino Unido, AFICO en Mexico. 
*Estimación IOSCO ** Estimación PricewaterhoseCoopers solo para P2P. Representaría el 10% del crédito bancario. 

Monto crowdfunding 
financiero (USD$ Billones)

Beneficios y evolución de la industria

Facilitar el acceso de las pequeñas y 
medianas empresas a fuentes de 

financiación

Menor costo del capital y mayor agilidad en 

la consecución de recursos  

Mayor competencia e innovación 

Beneficios



Fuente: IOSCO (2014). 1/ SEC (2008) Cease-and-desist order. https://www.sec.gov/litigation/admin/2008/33-8984.pdf

Tipo Descripción

Riesgo de contraparte Incumplimiento del deudor

Riesgo operativo Fallas tecnológicas y ciberataques 

Riesgo de liquidez Ausencia de un mercado secundario o mecanismos de salida.

Conductuales Conflictos de interés de la plataforma

Fraude Suplantación y lavado de activos.

Contagio Titularización y listamiento de la plataforma.

Los riesgos continúan

Se han identificado riesgos similares a los que se pueden presentar en la actividad
financiera tradicional, que pueden exacerbarse dada la naturaleza masiva y virtual del
esquema.

https://www.sec.gov/litigation/admin/2008/33-8984.pdf
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Fuente: IOSCO (2015)

En los últimos años se ha acentuado una tendencia global hacia la regulación del
crowdfunding. Se reconoce el carácter financiero de la actividad y se definen las
plataformas como intermediarios financieros.

Tendencias regulatorias del crowdfunding

Hungría
Pakistán 
India
Rumania
México
Turquía
Moroco

Brasil
Alemania
Hong Kong
Singapur
Holanda

Corea 
Australia
Italia
Japón   
Francia
España
Canadá
Alemania 
EE.UU
UK

CF está sujeto a 
regulación 
financiera 
existente. 

CF entra en excepciones 
regulatorias:

autorización y/o 
prospectos.

Regulación 
particular para 

actividad y 
actores

Tendencias regulatorias crowdfunding



Persisten desafíos en todas las dimensiones de la regulación del crowdfunding. Importante
mantener equilibrio entre el desarrollo de la industria y la estabilidad financiera.

Retos de la regulación del crowdfunding

• Aproximación regulatoria: ¿regulación 
financiera? 

• Tipo de licencia: ¿actividad exclusiva, 
nueva actividad o sin regulación?

• Actividades permitidas: ¿selección y
publicación, clasificación o calificación
de riesgos, administración de recursos?

• Estándares de Gobierno Corporativo:
conflictos de interés

• Requisitos: antigüedad, calificación
de riesgo, estados financieros, etc.

• Límites al monto ofertado (por
proyecto, plataforma y global)

• Tamaño y control de límites:
proyecto, plataforma y global

• Perfil de inversionista
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Reflexiones crowdfunding en el marco 
regulatorio vigente

A partir de la experiencia internacional se plantean las siguientes reflexiones sobre la
actividad de crowdfunding en el marco de la regulación financiera colombiana.

El crowdfunding lending implica captación de
recursos, cuando:

i. Personas que publican proyectos (mipymes)
adquieran un pasivo a título de mutuo con
un número superior a 20 personas o
adquieran un número superior a 50
obligaciones, o

ii. En 3 meses seguidos se celebren más de 20
veinte contratos de mandato para la libre
administración de recursos.

Y, mipymes reciban cantidades que sobrepasen
el 50% de su patrimonio líquido o resulte de una
oferta a personas indeterminadas.

El crowdfunding de valores implica adelantar
actividades del mercado de valores, cuando:

i. A través de la plataforma se ofrezcan
acciones, bonos o cualquier otro que título
que se pueda catalogar como valor, a
personas indeterminadas o a 100 o más
personas determinadas, y.

ii. Las mipymes que realicen la emisión de
valores a través del crowdfunding, a
personas indeterminadas o a 100 o más
personas determinadas.

Algunos modelos de crowdfunding financiero desarrollados en el mundo no se ajustan al 
marco regulatorio vigente en Colombia.



Alternativa regulatoria 

Alternativa para viabilizar el esquema, en un ambiente que garantice la adecuada
protección a los inversionistas y la estabilidad del sistema financiero.

Definir naturaleza de las 
plataformas

Definir deberes y 
condiciones

• Tipo de licencia para el desarrollo adecuado de la actividad.
• Facultada para: 1) analizar y calificar de manera profesional los riesgos; 2)

promocionar los proyectos mediante mecanismos electrónicos; y 3)
proveer infraestructura.

• Deber de información: información oportuna, completa, imparcial y clara.
• Deberes frente a conflictos de interés: prevenir y administrar conflictos de

interés en relación con la actividad de crowdfunding.
• Deber de control al sobreendeudamiento y reporte a centrales de

información
• Sistemas de administración de riesgo (liquidez, crédito, operativo y LAFT)
• Prohibiciones: administrar recursos de terceros, impartir asesorías o

recomendaciones, adelantar actividades de estructuración de emisiones y
ofrecer mecanismos de financiación.

• Actividad que implica canalizar recursos de varios individuos, para financiar
proyectos o negocios, con el propósito de obtener una rentabilidad.

• Permite desarrollo ordenado de la actividad mediante enunciación de
deberes y reglas para todas las partes.

Adoptar definición de 
crowdfunding



Comentarios del público

Se recibieron comentarios y sugerencias de 16 entidades/personas en relación con el
documento.

Aproximación 
regulatoria

Necesidad de regular la actividad, definir alcance e imponer reglas mínimas de gobierno 
corporativo, control de sobreendeudamiento y manejo de información. 

Creación de una nueva actividad con regulación ligera y requerimientos de capital
proporcionales. 

Supervisión financiera tradicional no puede ser aplicada con los mismo estándares a los 
nuevos modelos de financiación. 

Adopción de una regulación específica de valores para el crowdfunding de equity.

Inversionistas y
emisores

Ampliar límites de inversión y de endeudamiento.

Revisar los requisitos de los emisores a fin de permitir empresas con poca antigüedad. 

Mecanismos de salida y mitigantes de riesgo de liquidez.

Actividades y 
deberes de la 

plataforma

Inquietudes sobre modelos de negocio en los que participan vehículos fiduciarios.

Inquietudes sobre la canalización de recursos del crowdfunding a través del sistema 
financiero.

Prácticas de prevención del lavado de activos y financiación del terrorismo (incluso para el 
CF de recompensa).
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