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Avances en cobertura y acceso financiero nos lleva a plantear nuevos frentes de trabajo para seguir
ampliando la inclusion en un entorno institucional fortalecido.

Comision intersectorial para la inclusion
financiera

Definicion de politica y propuestas regulatorias

Consejo Consultivo Sector
Privado

Coordinacion y definicion conjunta
de metas

Subcomision Fintech

Dialogo publico-privado sobre
innovacion en servicios
financieros

Estrategia nacional inclusion financiera

é 1. Promover el uso de servicios financieros

S 2. Inclusion financiera sector rural

5 | 3. Acceso a financiacién para MiPYMES

& | 4. Educacion financiera

% Inclusion 73% 84%

@ Cuentas activas 53% 65%

= Efectivo/M2 12% 9%
SEDPES - 5




Tendencia fintech ~<URF
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Tendencia global hacia la innovacion tecnologica en el ofrecimiento de servicios financieros
ha mostrado un gran potencial para avanzar en la senda de inclusion financiera.

Areas de innovacion financiera

« Mayor conectividad entre agentes
» Mas informacion

» Mas acceso distintos actores

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




Tecnologia y Finanzas Z<URF
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Desafios en un contexto de creciente innovacién tecnoldgica en el ofrecimiento de servicios
financieros

Oportunidades Retos
. TecnologiaJ * Eficienciay agilidad en procesos «  Atomizacion de modelos de negocio.
* Reduccion costos operativos
* Puede potenciar riesgos  financieros

» Ajustar disefio de productos a las tradicionales.

necesidades particulares

(microsegmentacion a partir de Big  Asimetrias regulatorias.

Data).

» Desintermediacion de actividades financieras.
* Dinamizar la inclusion financiera.

* Velocidad de avance genera retos para
adaptar la regulacion.

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

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.
S



Innovacion y servicios financieros IOl
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Tendencia global de innovacion tecnoldgica ha permeado la mayoria de actividades financieras, no
solo eleva eficiencia operativa, también fortalece acceso, disefio y comercializacion de productos.

¢ Que tan importantes son estas tendencias para la
¢ Qué actividad financiera tendra mayor industria bancaria y qué tanta respuesta tendran?
A

disrupcion de FinTech en 5 afios?
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® 1 Simplificar operaciones 7 Inclusion financiera
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® 3 Apertura simplificada ® 9 Blockchain
0% 20% 40% 60% 80% ® ¢ Fidelizacion y mercadeo 10 Peer-To-peer lending
® 5 Herramientas de auto-servicio 11 Finanzas personales
© & Digitalizacion 12 Crowdfunding

PWC (2016) Blurred lines: How FinTech is shaping Financial Services. Global Fintech Report.
D
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Interseccion entre sector financiero y tecnologia genera beneficios para todos. La consolidacion del
ecosistema requiere participacion de emprendedores, jugadores tradicionales y autoridades.

Ecosistema de Fintech Participacion industria financiera tradicional
7% 10%

|
¥ ABN AMRO Cm

EOON o eciavs HSBC <> 20%

C. Infrastructure
players

Citi @ sBErBANK

& Santander
BBVA ABN-AMRO
\ Rabobank =2 X i,

= WBARCLAYS 2 s

samunduwod
Yool g

43%

D. Start-ups Acquired FinTech Companies

Set up FinTech Venture Funds
[l Set up FinTech Incubators

B Partnering with FinTech Companies

PWC (2016) Blurred lines: How FinTech is shaping Financial Services. Global Fintech Report.
IFC (2015) Global Drivers for FinTech.

Launched own FinTech subsidiaries




Retos de la regulacion

El desarrollo de fintech genera desafios para la actividad de regulacion en términos de:

1. Regulacion dinamica, progresiva y proporcional.
2. Generar un marco para la adecuada proteccion del consumidor.
3. Reglas para el manejo adecuado de los riesgos.

4. Debe garantizar un campo de juego nivelado, sin arbitrajes.



Experiencia internacional "RF
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Reguladores financieros promueven la innovacidn en un contexto de creciente competencia,
manteniendo estrictos estandares de proteccion al consumidor e integridad financiera.
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|Fmtegh Facilitation Office (FFO)|

Looking Glass @ MAS

e Colombia

1 Apoyo al desarrollo de modelos disruptivos

« Acompafiamiento a innovadores para un mejor
entendimiento del marco regulatorio.

2 Trabajo conjunto con innovadores

 Conocer tendencias, beneficios y riesgos.

» Mesas de trabajo especificas: roboadvice, cloud, etc.

» Explorar necesidad de ajustes regulatorios.

» Sandbox: espacios controlados para probar modelos.

» RegTech: adopcion tecnologica para reducir costos de
cumplimiento.

e Subcomision Fintech
Documentos de Consulta




2. Documento de consulta de crowdfunding
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En el marco de esta tendencia, el Gobierno ha revisado nuevas alternativas de financiacion como el

crowdfunding.

i e B Bmien

DOCUMENTO DE CONSULTA

Alternativas de regulacion
del crowdfunding

Agosto de 2016

Estudio técnico sobre crowdfunding

Conocer estandares de funcionamiento.
Identificar beneficios y riesgos.
Descripcidn de tendencias regulatorias.

Reflexiones sobre la actividad en el marco
regulatorio vigente.

Se recibieron comentarios hasta el 9 de
septiembre de 2016.




Tamafio de la industria Z<URF
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El crowdfunding ha tenido un crecimiento exponencial, especialmente categoria de prestamos.
Existen mas de 2000 plataformas de crowdfunding activas.

Monto crowdfunding Composicion del crowdfunding? Distribucién geografica
financiero (USDS Billones) crowdfunding financiero (2013 )
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Beneficios y utilidad Z<URF
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Organismos multilaterales como I0SCO y autoridades como la SEC en Estados Unidos han
reconocido las bondades del crowdfunding.

7 2 «  Financiacion a pymes acelera crecimiento econémico.
Facilitar el acceso de las pequefias y by

medianas empresas a fuentes de * Inclusién financiera de poblaciones excluidos: ejemplo
financiacion emprendimientos.

» Tasas inferiores a las del sistema financiero

* Recursos de inversionistas angeles puede tomar 1 afio
frente a semanas en el caso de crowdfuning®.

Menor costo del capital y mayor agilidad en
la consecucion de recursos

»  Atomizacion de proyectos permite diversificar portafolio y
reducir riesgo.

- - *  Amplio nimero de plataformas eleva competencia e invita
Mayor competencia e innovacion a la innovacién.

» Costo eficiente: plataforma ligera, baja demanda de
recurso humano.

»  Conveniencia: asequible, flexible 24/7

NP3.; 1/ Freedman D. y Nutting M. (2015) A Brief Histo



Los riesgos continuan vURF
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I Equity

Riesgo de Incumplimiento del deudor (Maximo 7%). Quiebra start-up (50% en los primeros 5 afios).
contraparte Caso: Prosper en USA en 2008. USD$174m. a deudores Caso: Bubble & Balm en UK en 2011 a través
subprime con tasas muy bajas debido a subasta. SEC de Crowdcube.
ordend desmonte por venta valores no registrados’.

Riesgo operativo Quiebra (Quackle, USA 2011) o ciberataque.
Riesgo de Ausencia del secundario o0 mecanismos de salida. Aumenta ante dificultad de valoracion.
liquidez
Conductuales Conflictos de interés de la plataforma (promocion, inversidn propia)
Fraude Anonimidad exacerba riesgo de robo, suplantacion y lavado de activos.

Asimetria de Ausencia de asesoria y poca disponibilidad de Aumenta ante desconocimiento de la calidad
informacidn informacidn para el due diligencie. del emprendimiento.

Contagio Recompra, titularizacién y listamiento de la plataforma. Listamiento de la plataforma (Lending Club).

Experiencia Toma de decisiones errada dado su desconocimiento Aumenta dada especialidad de inversion y
inversionista (diversificacion, tasas, etc.) emprendimiento.

Administracion ~ N/A Cumplimiento de requerimientos y formatos de
de emision la emision de acciones para el crowd.



https://www.sec.gov/litigation/admin/2008/33-8984.pdf

Tendencias regulatorias Z<URF
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En los Ultimos afios se ha acentuado una tendencia global hacia la regulacion del crowdfunding. Se
reconoce el caracter financiero de la actividad y se definen las plataformas como intermediarios
financieros.

Tendencias regulatorias del crowdfunding

45%
Corea
o Australia
32% ) Italia
Hungria Japén
Pakistan 23% Erancia
India Brasil Espafia
Rumania Alemania Canadi
México Hong Kong Alemania
Turquia Singapur EE.UU
Moroco Holanda UK
No regular Regulacion Regulacion
flexible especifica
CF esta sujeto a CF entra en excepciones Regulacion
regulacidon regulatorias: particular para
[ autorizacion y/o actividad y

ctor



Regulacion especifica vURF
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Los paises con regulacion especifica han reglamentado la actividad de préstamos y la de valores,
adoptando reglas para la plataforma, el inversionista y el emisor.

m Dimensiones de la regulacién

Jun-2013. Regla Consob No. 18592: de crowdfunding
‘ ' Captacion con plataformas

Ny . . . Deudor
proteccion al inversor minorista.

Abr-2015: Ley de fomento de la X X
financiacion empresarial.

Nov-2015. Mult. Instrument 45-108 X

= Sep-2013. JOBS Act: The Jumpstart X X
— Our Business Startups
Alb Abril 2014: CF and promotion of X X
<y Non-Readily Realisable Securities
U May-2014: Ordenanza No. 559. X X
Regulacic’)_n
. May-2014: Ley de Mercados X Hewcbie iDL
Financieros y de Capitales
Q Jun-2014. European CF Stakeholder X X
Forum.
n Jul-2014. Proyecto de ley de X X Eie
v
N
i
-




Regulacion especifica
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reglas simplificadas del contenido y forma.

Espaiia (2015)* Estados Unidos (2016)2
® Captacion Exencidn. No aplica. No aplica.
()
< Tipo de - Créditos y valores (exencidn registro y . . .
& Créditos y valores. Todos. Japon y Canada (equit
O crowd ¥ oferta) pon'y (equity)
Tino Crea licencia: sociedades de objeto Crea licencia: sociedades de objeto Francia (licencia), Canada
P exclusivo exclusivo y permite a las SCB (intermediario)
Autorizacién Registro condicionado (“Fit-and- | SCB: ante FINRA Todos
proper rules”) y supervisiéon Plataformas ante SEC y FINRA '
g Req. de K Si, incremental. Si Francia no requiere.
wg Actividades Recepcidn, publicacién y revelacidn | Recepcidn, seleccidn (due diligence), Canada, Italia, Francia siguen
© riesgos. No due diligence. publicacidn y revelacion riesgos. estandar USA.
(a
& é Asesoria. Asesoria. Excepcion para SCB. Canad3, Corea, Italia. N/A en Francia
S .S Reglas d i6n: neutralidad
‘G G ., . eglas de promocién: neutralida . , . .
% = Reglas de promocién: neutralidad & p' , ., y Australia, Canad3, Francia, Italia
= compensacion. Excepcion para SCB.
O o
T S Administrar o financiar fondos. Francia
Tipo Domiciliado en el pais. Italia (start-up), Australia (micro)
S - o o . . .
o Limite por proyecto, afio y plataforma (Espafia: €2 mill o €5 mill anual si , . .
S Tamafio . .p . proy . L (. P Canadaj, Italia y Francia
2 inversionista acreditados, USA: USS1 mill anual)
S~
9 Tipo Si no se cumple meta, se declara desierta y retorno de recursos (Espafia: 90%). Canada y Corea siguen estandar.
LIEJ Docu Excepcion de prospecto. Se exigen documentados y estados financieros con | Francia, Italia, Quebec (proforma).

Japoén y UK no piden EF.




Inversionista

Tipo

Entendimiento
de los riesgos

Educacion
financiera

Limites a la
inversion

Regulacion especifica Z<URF

Unidad de Proyeccion Normativa y
Estudios de Regulacion Financi

Espafia (2015)* Estados Unidos (2016)?
No hay restriccion. Singapur solo institucional
Firmar declaracion aceptando entender los riesgos. Australia, Canada, Francia, Italia

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

siguen estandar.

Proveer material y formular preguntas para medir conocimiento minimo. Australia, Canad3, Francia, Italia

siguen estandar.

Limite de la exposicion por emisidn y total.

m Afio Por emision

j [ ] . [ *Hasta USD2.000 o 5% del ingreso

Australia Canada Holanda Espafia Estados anual o patrimonio, cuando alguno
(Ontario) Unidos* de estos sea < US$100.000.




Reflexiones crowdfunding ~<URF
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A partir de la experiencia internacional se plantean las siguientes reflexiones sobre la actividad de
crowdfunding en el marco de la regulacion financiera colombiana.

El crowdfunding lending implica captacion de
recursos, cuando:

i.  Personas que publican proyectos adquieran
un pasivo a titulo de mutuo con un namero
superior a 20 personas o adquieran un
numero superior a 50 obligaciones, o

ii. Es factible que en 3 meses seguidos se
celebren mas de 20 veinte contratos de
mandato para la libre administracion de
recursos.

Y, mipymes reciban cantidades que sobrepasen
el 50% de su patrimonio liquido 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 titulo
gue se pueda catalogar como valor, a
personas indeterminadas o a 100 o mas
personas determinadas, y.

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

Algunos modelos de crowdfunding financiero desarrollados en el mundo no se ajustan al marco

regulatorio vigente en Colombia.




Alternativa regulatoria ~Z<URF

Unidad de Proyeccion Normativa y
Estudios de Regulacion Financi

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

Actividad que implica canalizar recursos de varios individuos, para financiar
proyectos o negocios, con el propdsito de obtener una rentabilidad.
Permite desarrollo ordenado de la actividad mediante enunciacién de
deberes y reglas para todas las partes.

Definir naturaleza de las
plataformas

Adoptar definicion de
crowdfunding

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 electrdnicos; y 3)
proveer infraestructura.

Definir deberes y
condiciones

Deber de informacidn: informacidn oportuna, completa, imparcial y clara.
Deberes frente a conflictos de interés: prevenir y administrar conflictos de
interés en relacidn con la actividad de crowdfunding.

Deber de control al sobreendeudamiento y reporte a centrales de
informacion

Sistemas de administracion de riesgo (liquidez, crédito, operativo y LAFT)
Prohibiciones: administrar recursos de terceros, impartir asesorias o
recomendaciones, adelantar actividades de estructuracién de emisiones y
ofrecer mecanismos de financiacion.




3. Construccion agenda Fintech
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» Objetivo
» Espacio de dialogo formal para que autoridades y sector privado puedan debatir y compartir
conocimiento sobre innovacion y nuevos desarrollos en la prestacion de servicios
financieros.

» Socializar de manera mas enfocada el marco regulatorio para la prestacion de servicios
financieros en Colombia.

» Participantes:

» Miembros de la CIIF (MinHacienda, MinTic, Superintendencia Financiera y URF).
* Industria Fintech

 Entidades financieras

» Proveedores de infraestructura

» Emprendedores
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Agenda Fintech

Institucionalidad sectorial

Mapeo de las tendencias de innovacion
Beneficios y riesgos potenciales
|dentificacion de barreras a la innovacion

Propuesta mesas de trabajo (subsectores):

Esquema de financiamiento (crowdfunding, factoring, crédito)

Infraestructura para entidades financieras (scoring, identidad, prevencion del fraude)
Asesoria y enrutadores de ordenes

Medios de pago (canales electronicos, comercio electrdnico)

Insurtech (aseguramiento colectivo, comparadores)

Bitcoin & Blockchain (digital assets)
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1. Designacion de un interlocutor representativo de un subsector.

2. Correo electronico del designado indicando lo siguiente (plazo 28 de octubre 2016):

» Entidades a las que representa y un estimado de su participacion con respecto al subsector.
» Sugerencias de temas a ser incluidos en la agenda, indicando su prioridad.

3. Taller Banco Mundial sobre Crowdfunding: 10 de noviembre de 2016



