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La disrupcion fintech en
America Latina y el Caribe

Elaborado con informaciéon del Foro Fintech del CEMLA, 2018




Importancia del fendmeno
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Autoridades:
Fintech es
relevante para
la inclusion,
competenciay
eficiencia.

Nuevos participantes:
Fintech influird en la
inclusion y la
competencia, eficiencia
y transformacion del
sector.

Empresas
tradicionales:
Fintech podria
mejorar la
eficiencia, la
competenciay
la inclusion.




En la opinidn de las autoridades (1)

Los desarrollos fintech son importantes en su jurisdiccion

Los nuevos actores estan liderando la innovacion financiera

Las instituciones tradicionales estan liderando la innovacion
financiera

Se esperan beneficios y oportunidades por parte de fintech
Se esperan nuevos riesgos por parte de fintech

Espera que fintech provoque una disrupcion financiera

Espera que fintech impacte la manera tradicional de
financiacion en su pais

59%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m Totalmente de acuerdo  m Parcialmente de acuerdo  ® Parcialmente en desacuerdo  ® Totalmente en desacuerdo
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En la opinion de las autoridades (2)

m Fintech tendra un impacto en...

Innovacién Fomentar Crecimiento Mercados Informacion  Integridad de  Proteccion al Estabilidad
financiera competencia  econdémico completos financiera mercado consumidor financiera

® Altamente positivo m®Positivo = Neutral = Negativo

EMLA
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En la opinion de las autoridades (3)

m Riesgos asociados con la industria Fintech
Privacidad de datos
Riesgo de ciberseguridad
Cumplimiento de AML/CFT
Riesgo de fraude
Riesgo reputacional
Riesgo legal

Riesgo sistémico

0% 20% 40% 60% 80% 100%
m Alto ®m Medio m Bajo
Los riesgos clasificados como los mas altos: privacidad de datos, ciberseguridad
y el cumplimiento de AML/CFT .
63% consideran al riesgo sistemico como el riesgo menos importante.

Los riesgos reputacional, legal y sistémico son percibidos como los menos
importantes.

ISCEMLA
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Perspectiva de las autoridades

= El enfoque regulatorio tiene = Importancia de los aspectos de
un papel fundamental politica relacionados con fintech
@ Estandares relacionados con _
g E ciberseguridad y seguridad de datos |
L Riesgos similires de igual manera |
g
Principios de seguridad y solidez |
g 77% -
B Igualdad de condiciones
0%  20% 40% 60%  80%  100%
m Enfoque relevante m Actuando como barrera

® Muy importante ® Importante = No importante

ISCEMLA
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Perspectiva de las autoridades

m Potenciales barreras internas

Ausencia de un departamento fintech

Falta de otros recursos

Falta de conocimiento técnico y
capacitacion

Falta de personal especializado

Falta de coordinacion interna

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m Alto ®m Medio ® Bajo m No

Los bancos centrales no perciben problemas relevantes dentro de sus organizaciones.

Ausencia de una unidad sobre Fintech y falta de recursos son las limitaciones mas
importantes.

LA
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Perspectiva del sector privado

m Barreras no regulatorias

m Actores tradicionales

Falta de acceso a infraestructuras financieras
Falta de acceso a infraestructuras digitales

Falta de conocimiento de las tltimas tecologias - |

Financiacion en las primeras etapas

Falta de personal con habilidades requeridas - |
Barreras internas para implementar nuevas soluciones - | S

0% 20% 40% 60% 80% 100%
mMuy relevante  mRelevante  ®mModeramente relevante  mLigeremente relevante No relevante

m Nuevos actores

Falta de educacion financiera —-
Falta de acceso a infraestructuras digitales _
Préacticas anticompetitivas _
Falta de acceso a las infraestructuras financieras tradicionales _

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m Muy relevante  mRelevante  ®mModeramente relevante  m Ligeremente relevante No relevante

LA
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Perspectiva de las autoridades

Hub de innovacioén

75%

7 I
Si No

Hay programas especificos para el desarrollo de
innovaciones fintech (algunos de ellos son
privados.

SI:

Un banco central ha establecido un grupo de

trabajo para discutir sobre la innovacion
financiera.
NO:

El sector privado es muy activo en esta area,
resultando en que las autoridades centrales no
tengan un papel en esto.

Algunos de los encuestados mencionaron que
esta medida no ha sido considerada.

En algunos casos, el banco central no ha llegado
a la etapa de decidir que herramienta utilizar.

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES

Sandbox

50% 50%

Si No

Existe una variedad de experiencias en la
region.

Si:

Algunos paises estan:

0 Evaluando Ila posibilidad, con
discusiones en  curso, pero
requieren aclarar aspectos legales.

0 En la etapa inicial, estudiando su
factibilidad legal.

0 A la mitad del proceso, trabajando
en la creacion de una sandbox.

NO:

0 Se esta analizando, sus pros y sus
contras.

0 AUn no se considera incluir esta
herramienta en la regulacion.

Acelerador

8%

13%

Si No
Si:
El sector privado tiene un papel activo en el
desarrollo de aceleradores e incubadoras. De
hecho, entidades nacionales e internacionales

estan impulsando nuevos negocios al brindar
apoyo técnico y financiero.

Pocos  encuestados  mencionaron  tener
programas para promover nuevos negocios.

NO:

El sector privado es muy activo en esta area, por
lo que no es relevante para las autoridades.

Desde una perspectiva regulatoria, se requiere
gue cualquier iniciativa tenga una alianza con
una entidad regulada.

En algunos casos, aun no se considera incluir

esta herramienta en la regulacion. I-



Perspectiva LAC: Riesgos-Fintech

m La percepcion de riesgos difiere ligeramente entre los actores
relevantes:

Las autoridades consideran mas relevante la privacidad de datos, la
ciberseguridad y el cumplimiento de AML/CFT.

En el sector privado, nuevos actores y jugadores tradicionales se preocupan
principalmente por la ciberseguridad y la proteccion de datos. No obstante,
para los tradicionales tiene mayor importancia los riesgos operacional y
legal.

Para abordar los riesgos relacionados con la tecnologia financiera, la
agenda de politicas para los bancos centrales tiene varias prioridades:

Asegurar la proporcionalidad en la regulacion y la gestion de riesgos es
superior, seguido por la proteccion cibernética y de datos.

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES




Nuevas tecnologias
financieras y la banca central




Disrupcion fintech en la banca central

m Directamente

m Indirectamente

Operaciones Reservas
de mercado internacionales

Gestion de Supervision

riesgos

Estabilidad y
regulacion
financiera

Politica
monetaria




Uso de la informacion
En las funciones de banca central

Procedencia de la informacién

De acuerdo a funciones de la banca central

Estabilidad de precios

Politica y operaciones cambiarias

Estabilidad financiera

Regulacién y supervision

Mercados

Mercado de crédito

Mercado de dinero

Seguimiento de riesgos

micro-financieros
Seguimiento de riesgos
macro-financieros
prudenciales
Prestamista de Ultima

Disefio de politicas macro-

instancia

Instituciones

Reguladas
No reguladas
Mercados
Infraestructuras del
sistema financiero

Funcionamiento de

infraestructuras

Estadistica Otras
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Mercado de capitales

Mercado de cambios

Mercado de derivados

Mercado de captacién

Sectores

Bancos

Otras sociedades de depdsito

Otros intermediarios financieros

Hogares

Sociedades no financieras publicas

Sociedades no financieras privadas

Gobierno central

Gobiernos locales

Sistemas de
pago

Alto valor

Bajo valor
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Nuevas necesidades de informacion (1)
Monitoreo a fintech

¢, Como se intercambian los datos entre el
generador y el usuario?
Informacion de... Memorandum :

Mandato de ngqres

entendimiento practicas
Mercado de crédito 4™ 50% 25% 8%
|Mercado de capitales 33% 17% 8%
|Mercado de cambios 67% 8% 8%
|Mercado de derivados 50% 17% 8%
Mercado de captacion 58% 8% 8%
Bancos 4 _ 8% 17%
Otras sociedades de depdsito 58% 8% 8%
Otros intermediarios financieros 4™ 50% 17% 8%
Hogares 25% 8% 25%
Sociedades no financieras publicas 33% 8% 17%
Sociedades no financieras privadas @ 33% 8% 25%
Gobierno central 42% 8% 8%
Gobiernos locales 33% 8% 8%
Sistemas de pago de alto valor 58% 8% 25%
Sistemas de pago de bajo valor 58% 8% 17%

IACEMLA
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Nuevas necesidades de informacion (2)
Intercambio de informacion

m Comunicacion con la industria directamente o a traves de las
asociaciones Fintech existentes

Nueve asociaciones nacionales y una regional (Centroamérica y el
Caribe).

= En algunas jurisdicciones el monitoreo es todavia informal.

m Base legal para solicitar informacidon sera necesaria en el
futuro (cercano).

IACEMLA
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Nuevas necesidades de informacion (3)

Gestion de la informacion

= Desarrollo de un modelo de gestion de informacion o adaptar
el actual a:
Las nacientes necesidades de informacion

La naturaleza de los datos
« Estructura de tecnologia de la informacion
< Concientizacion sobre ciberataques

= Adoptar nuevas herramientas tecnologicas para la
gestion y analisis de datos: inteligencia artificial

IACEMLA
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Innovaciones tecnoldgicas - inteligencia
artificial (1)

Para la gestion y uso de la informacion

m Las innovaciones tecnologicas son el motor de la
transformacion de la industria.

Capacidad de recolectar y usar la informacion.
Su insumo baésico es la INFORMACION (datos)

= Mejor manejo de bases de datos poco estructuradas
= Mejoras en el procesamiento de informacion

m Potenciales herramientas de apoyo en gestion (chatbots)

IACEMLA
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Monitoreo a fintech

Data como insumo principal

Conjunto minimo de
datos

Nuevas herramientas Modelo de
analiticas: Machine / informacion acoplado

Deep Learning. a fintech
Big data + Al Cooperacion
Industria en

Blockchain > institucional
desarrollo Analisis de Flexibilidad/reglas
Heterogeneidad microdatos claras
Falta de regulacion Data warehouses

Aumento de
complejidad del
ecosistema
financiero
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Uso de informacidn en la
Industria fintech

Informacion alternative en préstamos




Inteligencia artificial

Implicaciones generales

m Deteccidn de patrones = Reconocer (ir)regularidades en los
datos

m Prevision = Determinar la probabilidad de eventos futuros

m Customatizacion = Optimizar resultados mediante
especificaciones

m Toma de decisiones = Posibilidad de hacer analisis con
mayor precision

® Interaccion = Comunicacion expedita

[‘C EMLA Brainard, Lael “What are we learning about Artificial Intelligence in Financial Services? At Fintech and New
Financial Landscape Conference,
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Inteligencia artificial
Ventajas directas - fintech

= Reconocimiento de patrones
m Potenciales eficiencias en costo

= Mejoras en el procesamiento de informacion, debido a una mayor
automatizacion.

= Mejor poder predictivo en comparacion con practicas tradicionales.

= Mejor manejo de bases de datos poco estructuradas.

CENTRO DE ESTUDIOS MONETARIOS LATINOAMERICANOS

[‘C EMLA Brainard, Lael “What are we learning about Artificial Intelligence in Financial Services? At Fintech and New
Financial Landscape Conference, 26




Uso de fuentes informacion
alternativa por prestamistas fintech

= Informacion alternativa puede mejorar el acceso al credito.

= Mercado de credito histéricamente caracterizado por
informacion asimetrica.

= Tipos de nuevas fuentes:
Pagos historicos de consumo (Amazon, PayPal)
Recibos medicos (medical claims)
Redes sociales

= Fuentes de informacion alternativa y algoritmos que
prestamistas “online” usan

Jagtiani and Lemieux, “The Role of Alternative Data and Machine Learning in Fintech Lending: Evidence from the
LeadingClub Consumer Platform” Working Papers-Federal Reserve Bank of Philadelphia, WP 18-15, Revised January 2019.




Otros usos

m Enfocados en los clientes

Determinacion de tarifas, marketing y politicas de gestion de
seguros

m Enfocados en operaciones
Optimizacion de capital
Modelos de gestion de riesgo (back-testing and model validation)
Pruebas de tension
Analisis de impacto de mercado

= Trading y gestion de portafolios




Re-intermediacidon basada en fintech

m Los cambios y ajustes ocasionados por la innovacion tecnologica
han llevado a estudiar los efectos sobre la concentracidon del
mercado, como ha sido el caso en las actividades econdomicas entre
pares (P2P).

= Balyuk et.al.: Mercado de préstamos — empresas fintech:
Fintech start-ups: plataformas de préstamos P2P.
Transformandose:
De puntos de acceso = a nuevos intermediarios crediticios

Potencial situacion: Riesgo moral

Un hallazgo relevante es que, dado el creciente papel de estos nuevos actores,
esto puede resultar en un mercado altamente centralizado, con el software
de algunas plataformas reemplazando los intermediarios tradicionales como
tomador de decision (en la asignacion de crédito), implicando un desafio para

los reguladores y las autoridades prudenciales.
[‘ C EM LA Balyuk, Tetyana and Davydenko, Sergei A. August 2018
CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES 29




Tecnologia de sistemas de registro
distribuido

. Clearing .
ﬁ h

House

.

Centralized Ledger Distributed Ledger
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Impacto de los sistemas DLT en los
mercados financieros

m Listado y emision (modelo P2P deseable para las Pymes e
Inversores minoristas)

= Trading (descentralizacion y transparencia)
Price discovery, liquidity, market integrity, AML

m Clearing (Smart contracts)
Liquidity, risk management, price Discovery, reduced volume

m Settlement (Smart contracts)
Not tested, segmentation,

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES




Retos para la tecnologia DLT

m Seguridad
m Escalabilidad

m En el caso de sistemas de pago de alto valor, provision de
liquidez
Morris & Shin (2019) Distributed ledger technology and large value
payments: a global game approach

= Regulacion

= Falta de entendimiento por parte del publico general

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES




Bordo and Levin 2017

CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCY AND THE FUTURE OF
MONETARY POLICY

We consider how a central bank digital currency (CBDC) could
transform all aspects of the monetary system and facilitate the
systematic and transparent conduct of monetary policy. In
particular, we find that CBDC can serve as a practically costless
medium of exchange, secure store of value, and stable unit of
account. To achieve these criteria, CBDC would be account
based and interest-bearing, and the monetary policy framework
would foster true price stability.

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES




Basilea — riesgos de los
criptoactivos

“El comité considera que dichos activos no proporcionan de manera confiable las
funciones estandar del dinero y no es seguro confiar en ellos como un medio de
intercambio o almacenamiento de valor”

m PONDERACION DEL RIESGO

= Conjunto de activos, inmateriales basados en técnicas
criptograficas y en tecnologia de registros distribuidos.




Criptoactivos

m Riesgos:
Liquidez
Volatilidad
Apalancamiento
Operativos
Legales

Relativamente pequefio al tamano global del sistema financiero




https://xrpcharts.ripple.com/#/topology
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https://xrpcharts.ripple.com/#/topology

Complejidad del ecosistema fintech

= Fintech y los nuevos actores relacionados podrian aumentar la
complejidad del sistema financiero

Aumentando el nivel de interconexién* y cambiando las propiedades
estructurales de dicho ecosistema.

Pequenos choques pueden propagarse y ampliarse.

La interconectividad no es mala per se, su potencial riesgo se mitiga
analizandola y midiéndola.

= Battiston et al. (2016) enuncian: “Desde el punto de visa del regulador
financiero, nuestros hallazgos muestran que la complejidad de las
redes financieras puede decrecer la habilidad de mitigar el riesgo

financiero, y con ello puedo incrementar el costo social de las crisis
financieras”.

e Martinez-Jaramillo, S., Carmona, C., Kenett D. (2019) “Interconnectedness and financial stability” Journal of Risk

[‘CEM LA Management in Financial Institutions, Vol. 12, 2, pp. 163-178.
CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUMNES ¢ 37

Battiston, S:, Caldarelli, G., May, R., Roukny, T., and Stiglitz J., (2016) “The price of complexity in financial networks”,
Proceedings of the National Academy of Science, Vol. 113, No. 36, pp. 10031-10036.




Complejidad del ecosistema fintech

m Complejidad de las redes financieras

Aplicaciones de tecnologias de la informacion
Tendencia: gran cantidad de piezas de software interactuando entre si

m Software complexity: costo de mantenimiento creciendo en forma no
lineal, lo que abrira muchas vulnerabilidades en el proceso.

= Multiples puntos de vulnerabilidad abiertos deberian ser una
preocupacion importante para las autoridades financieras.

= Actualmente no hay informacion para realizar:
Estudios sobre contagios
Analisis de riesgos sistémicos
Determinar vulnerabilidades

[‘CEM LA Martinez-Jaramillo, S., Carmona, C., Kenett D. (2019) “Interconnectedness and financial stability” Journal of Risk
CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDNES 38

Management in Financial Institutions, Vol. 12, 2, pp. 163-178.




Riesgo soberano y financiero

m Los bancos estan expuestos al riesgo sistémico de forma directa e indirecta
Propagado a través de diferentes mecanismos y canales de contagio

m Carteras superpuestas (Overlapping portfolios)

Interconexiones indirectas: Instituciones financieras invirtiendo en activos comunes. Una
importante fuente de contagio y riesgo sistémico

m Poledna et al (2019)! proponen un modelo de redes para cuantificar el riesgo
sistemico de exposiciones directas e indirectas

*
W
/ \‘\' {a) Red bancaria
Rojo: activos mexicana multicapa
Azul: bancos.

(b)

[ (c)

[‘CEMLA Poledna, S., Martinez-Jaramillo, S., Caccioli, F., Thurner, S., 2019. “Quantification of systemic risk I

from overlapping portfolios in the financial system.” Por publicarse, Journal of Financial Stability




Riesgo soberano y financiero

m La metrica de riesgo sistémico de las exposiciones directas es
considerablemente mas pequefa que la de las carteras superpuestas.

= Cuando ambas exposiciones se toman en cuenta en conjunto, la meétrica es
considerablemente mas alta.

m Esta métrica podria ser incluso mayor si tambien se consideran las

exposiciones comunes al riesgo soberano.
m La regulacion del capital existente asigna una ponderacion de riesgo cero a los valores
soberanos nacionales. Ademas, las tenencias de deuda del gobierno estan exentas de los
limites de concentracion e incluso son alentadas por la reciente reaulacion de liauidez.

0.6 -
(b)
0.5 \F 4 Azul: directa
Rojo: OP
Negro:
04 ] combinadas

2009 2010 2011 2012 2013

I




The doom loop

= [t is worth mentioning that existing capital regulation assigns zero
risk weight to domestic sovereign securities. Additionally,
government debt holdings are exempted from concentration limits
and are even encouraged by the recent liquidity regulation.
Fortunately, some jurisdictions have acknowledged the importance
of this problem. For example, in Alogoskoufis and Langfield (2018)

= The author concludes that by changing the sovereign exposures
treatment in the capital requirements could lessen the impact of
this negative feedback loop.

m A non-exhaustive list of related works includes: Farhi & Tirole
(2018), Acharya & Rajan R. (2013), Acharya et. al. (2014),
Brunnermeier (2015).
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Proximas actividades




Curso de Estabilidad Financiera

Ciudad de México, 18 al 20 de septiembre de 2019

m Curso practico impartido por:

Prof. Dimitrios Tsomocos: co-desarrollo el modelo de fragilidad financiera
Goodhart - Tsomocos, beneficiando a mas de 10 bancos centrales para
calibrar modelos DSGE con intermediaciones financieras.

Mark Flood: exfuncionario senior de OFR, especializado en analisis y
visualizacion de datos con fines macroprudenciales.

Marco van der Leij: Profesor Asociado de Economia Matematica en la UVA,
con énfasis en redes financieras. Ha sido co-autor de Prof. Sanjeev Goyal.

= Objetivo: Convertirse en un curso insignia a nivel regional, destinado a
crear capacidad en los bancos centrales para las areas de estabilidad
financiera.

m Temas: DSGE con intermediacion financiera, analisis y visualizacion de
datos, redes financieras y modelos basados en agentes.
|«

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES




Curso sobre fintech y la banca

Ce ntral Ciudad de México, 12 al 14 de noviembre de 2019

m Curso practico impartido por UCL, grupo que ha capacitado a
personal de la FCA, Reino Unido.
El Grupo Financial Computing & Analytics es liderado por Tomasso
Aste (Director del Centro UCL para Blockchain Technologies). Otros
miembros del Grupo incluyen a Fabio Caccioli, Paolo Barucca y
Giacomo Lavin.

m Objetivo: Promover el intercambio de conocimientos entre
académicos y banqueros centrales, que estan regulando y
supervisando estas tecnologias en los mercados financieros, y
gue pueden hacer uso de las mismas con fines de monitoreo.

CENTER FOR LATIN AMERICAN MONETARY STUDES




Casos de uso

m Los casos de uso seran propuestos por los Bancos Centrales
de ALC y seleccionados por el equipo académico.

m Para cada caso de uso seleccionado, los equipos involucrados
disefiaran el enfoque y las metodologias de trabajo.

Las bases de datos deben estar disponibles, y al menos una parte
del conjunto original de datos o uno simulado, tambiéen debe estar
disponible para académicos y otros bancos centrales con fines de
capacitacion.
Se espera que los casos sean discutidos y estudiados por partes
externas (otros Bancos Centrales) que puedan aprender de la
experiencia.
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| Conferencia Regional sobre Cambio
CI I m é-tICO Ciudad de México, 5y 6 de diciembre de 2019

= Reunion, organizada en conjunto con el Banco de México, para
academicos y formuladores de politicas.

Call for papers: por enviarse a los bancos centrales de ALC y a otros
miembros colaboradores del CEMLA.

Universitat Zurich y la NGFC como socios colaboradores especiales.

= Objetivo: Servir como foro para que los bancos centrales de ALC
estén a la vanguardia en la discusion de un tema de interés global
por sus efectos potenciales en la estabilidad financiera y
monetaria.

= Temas: Agenda de la Red de Bancos Centrales y Supervisores
para “Ecologizar” el Sistema Financiero, enfoques metodologicos,
implicaciones regulatorias y esfuerzos de la industria.
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Curso 2020 sobre fintech y la banca
Ce ntral Kingston, Febrero de 2020

m Curso practico a cargo de expertos de FNA'y Silo Al.

FNA tiene amplia trayectoria en apoyar autoridades financieras para
desarrollar herramientas de monitoreo basadas en redes
financieras y otras herramientas analiticas.

Silo Al ha apoyado a bancos centrales en Europa para desarrollar
herramientas analiticas de riesgo sistemico basadas en Inteligencia
Artificial.

= Objetivo: Promover a los bancos centrales que se acerguen a
herramientas analiticas y visuales innovadoras para fines de
estabilidad y regulacion financiera.

m Casos de uso: Regtech, Suptech, soluciones para funciones de
banca central basadas en Al, entre otros.
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Curso 2020 sobre Machine
Learn I ng Sede por confirmar, 11-2020

m Curso practico a cargo del Deutsche Bundesbank.

Profesionales del Bundesbank con experiencia en Machine
Learning (aprendizaje automatico), inteligencia artificial y Big Data,
desde la perspectiva de los bancos centrales.

m Objetivo: Promover el intercambio de conocimientos entre
banqueros centrales, que estén interesados en desarrollar
soluciones para la recopilacion y analisis de datos basados en
nuevas tecnologias, con fines de politica.

m Temas: Sistemas inteligentes; recopilacion, analisis y uso de
big data; gestion y gobernanza de la informacion; estudios de
caso de bancos centrales, reguladores y supervisores, asi
como de la industria; proteccion y acceso a la informacion.
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Gracias por su atencion.
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