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Notas al pie





PRÓLOGO



Una profunda emoción y un inmenso placer motivaron la redacción de las palabras que sirven de prólogo al presente libro. La importancia y la relevancia actual del contenido de los distintos y muy variados aportes de los autores que hacen parte de esta sólida obra, en materia de la disrupción de las nuevas tecnologías digitales en los mercados financieros, sin duda alguna convierten a la misma en una lectura obligatoria para todos los involucra-dos en dicho ecosistema, desde los estudiantes de pregrado y posgrado en proceso de formación, pasando por los académicos de distintas áreas del derecho, hasta los profesionales que han visto en la práctica la importancia de la tecnología en el sector financiero.


Según el Diccionario de la Real Academia de la Lengua, lo disruptivo es algo relativo a la disrupción, que es una rotura o interrupción brusca. Sin embargo, el concepto que hoy en día es más relevante y usado se atribuye a Clayton M. Christensen y Joshep Brower, de la Harvard Business School, en su artículo Disruptive Technologies: Catching the Wave, publicado en 1995. Allí los autores compararon el concepto de tecnología sostenible, “que tiende a mantener un ritmo de mejora; es decir, les da a los clientes algo más o mejor en los atributos que ya valoran”, frente al de tecnología disruptiva, que es aquella que introduce “un paquete de atributos muy diferente del que los clientes tradicionales valoran históricamente”, y al menos al principio, dada la preferencia del cliente por lo conocido que le funciona razonablemente bien, tiende a usarse y valorarse solo en nuevos mercados o nuevas aplicaciones, posibilitando la aparición de nuevos mercados1. Otra visión trae a colación conceptos complementarios derivados del área de negocios, que hacen énfasis en que lo disruptivo es algo que produce una gran turbulencia –o terremoto– en el mercado, y que más adelante se complementará inescindiblemente con el concepto de innovación2.


En la medida en que los desarrollos tecnológicos han tenido aparición y desarrollo en los últimos años –como lo ilustra la implementación de negocios y servicios basados en la blockchain–, las actividades empresariales y financieras, y quizás estas últimas más que aquellas, han venido asistiendo a un profundo conjunto de cambios en sus mercados. Esto ha generado una verdadera transformación en la forma de concebir el negocio financiero, aunque en esta primera etapa el upheaval del diccionario Merriam-Webster no haya tenido aún plena aparición. Empero, como lo enseña la literatura especializada, la característica común que distinguió a negocios que desaparecieron fue precisamente que subestimaron los alcances de este cambio, de esta disrupción, y se consideraron a salvo más allá de los riesgos que implicaba.


Por otro lado, es cierto que el sector financiero y del mercado de valores que podríamos llamar tradicional ha venido actualizándose para hacer frente a la competencia, para lo cual ha echado mano de lo que se conoce como canales digitales en la prestación del servicio. En efecto, la innovación a través de medios tecnológicos se ha empezado a convertir en uno de los principales motores del desarrollo de la prestación de los servicios financieros. Adicionalmente, los Estados han sostenido una preocupación por la (re)bancarización e inclusión financiera de sus habitantes, como quiera que el crecimiento económico está asociado al acceso al crédito y, en general, a los distintos servicios financieros; y la tecnología ha demostrado ser un instrumento capaz de tumbar esas barreras que tradicionalmente han existido en los mercados financieros. Así lo ha indicado la Unidad de Regulación Financiera en Colombia: “La innovación financiera es un instrumento de política pública que permite aumentar la eficiencia en la prestación de los servicios financieros, facilita la inclusión financiera y promueve el desarrollo y la competitividad del sector”3.


Es en este contexto que, en el caso colombiano, el Gobierno nacional ha impulsado una ambiciosa agenda regulatoria en procura de la transformación digital de la actividad financiera, tal y como puede observarse con la reciente regulación de (i) los sistemas de pago de bajo monto, (ii) el espacio controlado de prueba para actividades de innovación financiera y (iii) crowdfunding, entre otros. Por su parte, la Ley del Plan Nacional de Desarrollo 2018-2022 ha reconocido la importancia de la tecnología en la prestación de servicios financieros e incluyó estrategias tendientes a promover la transformación digital sectorial y territorial. En el mismo sentido, el Documento Conpes 3975, “Política Nacional para la Transformación Digital e Inteligencia Nacional”, busca incorporar tecnologías digitales en el sector privado, así como la creación de ambientes de prueba en sectores sensibles a la regulación financiera.


El Documento Conpes 4005, “Política Nacional de Inclusión y Educación Económica y Financiera”, pretende integrar los servicios financieros a las actividades cotidianas de los ciudadanos y de las mipymes, entre otros, a través del fortalecimiento de la infraestructura financiera y digital para un mayor acceso a los servicios financieros tradicionales. Por último, la Superintendencia Financiera de Colombia ha implementado mecanismos como InnovaSFC y laArenera para facilitar el proceso de innovación de entidades vigiladas. Lo anterior es clara evidencia de la preocupación del Estado colombiano por la necesidad de integrar esquemas tecnológicos a la prestación de servicios financieros.


Hace unos años se empezó a hacer uso del término fintech (contracción del conjunto de palabras en inglés, Financial Technology) para hacer referencia al uso de tecnología y software para soportar y habilitar servicios financieros, incluyendo innovaciones en modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos que tienen un efecto material en la prestación de servicios financieros, v. gr. en mecanismos de recaudo de dinero, educación financiera e incluso en criptoactivos4. En este punto debe recordarse que en el IBM Interconnect de 2015, Heather Cox, directora de Servicio al Cliente de Citi, manifestó que “la gente necesita servicios bancarios, pero no necesariamente necesita a los bancos”. Se trata de una manifestación que demuestra un descontento de las personas con la banca tradicional, circunstancia que ha impulsado la creación de alternativas y la presencia de nuevos actores en el ecosistema. Ahora bien, es razonable considerar que no es probable que los actores tradicionales desaparezcan por la presencia de nuevos partícipes en el mundo digital, sino que, por el contrario, los primeros han venido encontrando distintas maneras de adaptarse a esta nueva revolución digital. Como lo ha manifestado el Financial Stability Board (FSB), no es evidente que fintech vaya a cambiar la esencia de la intermediación en la prestación de servicios financieros, pero sí ayuda a reducir fricciones, tales como asimetrías de información, externalidades negativas o distorsiones de comportamiento, entre otros5.


La academia no puede ser ajena a estos cambios en los mercados; de ahí que resulta de gran relevancia contar con los distintos y variados aportes de distintos miembros que hacen parte del sector financiero, ya sea desde un punto de vista académico o práctico, máxime cuando la implementación y puesta en práctica de estos nuevos esquemas tecnológicos debe construirse de manera armónica entre los distintos partícipes, siendo la academia un actor fundamental en tan importante tarea.


Teniendo en cuenta estos antecedentes, y bajo el nombre de Los mercados financieros ante la disrupción de las nuevas tecnologías digitales, la Universidad Externado de Colombia y el Departamento de Derecho Financiero y Bursátil de la misma casa de estudios presentan ante la comunidad académica una obra sin par en el concierto nacional, que recoge casi una veintena de trabajos que tienen como común denominador ocuparse de diversos tópicos tradicionales de los mercados financieros mirados ahora a partir del prisma de las nuevas tecnologías digitales. De esta manera, el libro que usted, amigo lector, tiene en sus manos, lo paseará desde las interesantes facetas del asesoramiento financiero, ahora desde la visión del llamado robo advice, hasta lo relacionado con la naturaleza jurídica de los criptoactivos y la función de la blockchain en la compensación y liquidación de los mercado de valores, pasando por las características y problemáticas de los denominados neobancos y de los ecosistemas de pago digitales, para solo mencionar algunos de los principales temas tratados.


En primer lugar, la obra cuenta con estudios sobre las principales aplicaciones de la tecnología en servicios y productos que tradicionalmente han sido prestados por el sistema financiero tradicional. Así, Erick Rincón presenta un detallado análisis de los ecosistemas de pagos digitales, incluyendo sus problemáticas y las propuestas para dichos sistemas; Paola Carroza nos habla de la nueva banca y la manera como big data, small data y business analytics presentan una oferta de valor para los clientes del sector financiero; Andrés Felipe García analiza la regulación algorítmica en los mercados financieros; Luisa Fernanda Herrera realiza unas apreciaciones de algunos de los efectos jurídicos de la tecnología en el negocio de los seguros y en su comercialización; y Juan Sebastián Peredo lleva al lector por un recorrido de los bancos digitales –neobancos–, su ambiente regulatorio y retos frente a la innovación constante.


En segundo lugar, la obra cuenta con estudios sobre los nuevos actores en los ecosistemas financieros. En este contexto, Daniel Castaño y Sebastián Ocampo presentan al lector un análisis sobre los aspectos orgánicos y los aspectos dinámicos de la innovación fintech y las start-ups; y Jorge Alberto Padilla presenta un análisis sobre el crowdfunding en Colombia, su regulación y propuestas de mejora.


En tercer lugar, se presenta un trabajo del profesor Fernando Zunzunegui en el cual se plantea y desarrolla la figura del robo-advisor, se hace un estudio comparativo entre el asesoramiento tradicional y el automatizado, y, respecto de este último, se analizan su complejidad, ventajas y riesgos. El aporte del profesor Zunzunegui finaliza con unas propuestas concretas sobre su tratamiento futuro.


En cuarto lugar, los autores Jorge Alberto Ramírez Gómez, Jorge Armando Corredor Higuera y Daniela Ríos realizan un juicioso análisis de las implicaciones de la tecnología blockchain en los mercados de valores, en particular en los sistemas de compensación y liquidación; así como su impacto en la inclusión financiera para América Latina. En el mismo sentido, en el libro se estudian distintas aplicaciones de los sistemas de registro distribuido, como lo son las criptomonedas y la regulación de los proveedores de servicios de cambio y de custodia de los monederos electrónicos, aspecto frente al cual Pablo Sanz Bayón nos presenta una interesante perspectiva desde el desarrollo que se ha presentado sobre el particular en la Unión Europea. De igual manera, Ligia Catherine Arias presenta un análisis de los contratos inteligentes en el sistema financiero, incluyendo un estudio desde los elementos de la regulación realmente responsiva. Luis Fernando López y Jorge Alberto Padilla introducen al lector al concepto de garantías inteligentes y su potencial aplicación en el sistema jurídico colombiano. Por último, Constanza Blanco plantea una interesante aproximación a las ofertas públicas iniciales de monedas, incluyendo una propuesta sobre el concepto de valor que tiene en cuenta la naturaleza propia de los criptoactivos.


En quinto lugar, el lector encontrará importantes estudios con respecto a la protección del consumidor en el marco del nuevo ecosistema digital. En este contexto, resultan fundamentales los aportes de José Orlando Montealegre con respecto a competencia en los mercados financieros digitales, de los que se destacan los desafíos que el entorno de la economía digital plantea a las autoridades de la competencia, las propuestas para estimular la competencia y la adaptación de los instrumentos tradicionales a los mercados digitales. Así mismo, los autores Mauricio Humberto Baquero Herrera, Jorge Armando Corredor y Daniela Ríos presentan interesantes análisis con respecto al principio de trato justo y equitativo como fundamento de los mecanismos de protección de los inversionistas en plataformas digitales de inversión.


Por último, el lector encontrará un profundo análisis de las aproximaciones regulatorias al fenómeno fintech, frente al que Mauricio Baquero y Jorge Corredor nos presentan un detallado y completo estudio sobre las areneras regulatorias y la democratización de la provisión y acceso a los servicios financieros a través de fintech.


Esta breve descripción del enfoque y de los temas que fueron tratados por los distintos autores a lo largo de la obra muestran su riqueza y su valor doctrinario para los distintos interesados en el ecosistema fintech. El abanico de temas tratados en el presente libro pretende dar al lector un material de consulta que le permita comprender de manera reflexiva y profunda las distintas manifestaciones de esta revolución disruptiva en los mercados financieros, para luego aplicar las lecciones en un ámbito académico o profesional.


LUIS FERNANDO LÓPEZ ROCA


Director


Departamento de Derecho Financiero y Bursátil


Bogotá, Colombia, octubre de 2021





INTRODUCCIÓN



La cuarta revolución tecnológica está generando un cambio sin precedente en el entendimiento y funcionamiento del mundo, tanto desde los escenarios económicos, como desde los sociales, culturales, religiosos y familiares. Dentro de esta dinámica, los mercados financieros no han sido la excepción, llegando al punto de reestructurar los sistemas financieros locales e internacionales por medio de la presencia de nuevos actores, nuevos productos y servicios financieros digitales, y nuevos retos en materia de regulación financiera y de política monetaria.


Por tal razón, hoy en día se habla de conceptos tales como mercados financieros digitales, fintech, insurtech, regtech, bigtech, consumidor financiero digital, negociación de alta frecuencia, neobanks, tokenización de activos financieros, criptomonedas, cloud, asesoría financiera digital, entre otros.


Bajo estos argumentos, la finalidad de este libro es presentar, analizar y problematizar las herramientas conceptuales y prácticas de la regulación de las nuevas tecnologías digitales en los mercados financieros e identificar los posibles retos a los que se verán inmersos los mercados de capitales en relación con estas tecnologías. Así, en el libro se muestran cada una de las posibles aplicaciones prácticas de las nuevas tecnologías en los mercados financieros y sus correspondientes problemáticas desde el punto de vista regulatorio, operativo y de estructuración.


El desarrollo del libro se realiza de forma transversal abordando los aspectos regulatorio, legal, económico, financiero y de TIC, es decir, desde un punto de vista interdisciplinario, si bien el enfoque regulatorio será fuerte en la obra.


Asimismo, las temáticas no solo se analizan desde la mirada local (Colombia), sino que se busca desarrollar el tema mirando los avances que existen a nivel internacional, en especial desde la perspectiva latinoamericana. Finalmente, el libro va dirigido al público en general, sin desconocer que cada uno de los capítulos del libro tiene el rigor académico de cada caso.


El libro está dividido en tres partes que estructuran metodológicamente la obra del siguiente modo: i) mercados fintech, prestadores de servicios y nuevas tecnologías; ii) blockchain y su impacto en los mercados financieros y iii) aspectos regulatorios y de supervisión. La finalidad de este esquema es buscar que los lectores puedan entender y analizar sistemáticamente el fenómeno fintech a partir de los nuevos prestadores de servicios financieros digitales y las innovaciones disruptivas, a renglón seguido desarrollar el impacto del blockchain en los mercados financieros, para finiquitar con los nuevos retos en materia de regulación y supervisión frente a los mercados financieros digitales.


En la primera parte de la obra, denominada “Mercados fintech, prestadores de servicios y nuevas tecnologías”, se desarrollarán las siguientes temáticas:


“Innovación fintech & start-ups”. Los autores exponen a los start-ups como actores principales de la innovación financiera, para lo cual, inicialmente, se requiere la puesta en marcha de ideas bajo una proyección societaria clara y mecanismos de financiación convenientes para la industria. Así, los autores analizarán los aspectos relativos a la competencia, el cumplimiento normativo asociado a la ética empresarial, la protección de datos personales con un componente ético respecto de la inteligencia artificial, para finalmente reflexionar sobre la política pública que definió la experimentación regulatoria como un mecanismo para fomentar la inclusión mediante el desarrollo de tecnología en el sector.


“Insurtech: apreciaciones de algunos de los efectos jurídicos en el negocio de los seguros y en su comercialización”. La autora analiza y reflexiona sobre el impacto de la cuarta revolución tecnológica en los mercados de seguros, en la que la incorporación de nuevas herramientas tecnológicas en la celebración y ejecución de los contratos, así como en la comercialización de ciertos productos y servicios, ya no constituye una expectativa del futuro, por el contrario, es una realidad que invita a la reflexión sobre el perfeccionamiento y la ejecución de los contratos, y los efectos que todo ello produce en el mercado de los seguros y en la función del abogado dedicado a esta área del derecho. Así, la autora pone sobre el debate diversos cuestionamientos de cara al insurtech: ¿estamos ante nuevas tipologías contractuales?, ¿seguimos hablando de contratos?, ¿las formalidades y el perfeccionamiento han variado?, ¿la ejecución del contrato ha variado?, ¿la importancia del consentimiento sigue siendo la misma?


“Regulación del crowdfunding en Colombia: crítica y propuestas”. El autor determina que, en el contexto de desarrollo de finTech, el crowdfunding ha adquirido una gran importancia a nivel internacional debido a su facilidad para lograr la obtención de capital para llevar a cabo proyectos que de otra manera sería imposible realizar. Es así como a nivel global los reguladores han iniciado una labor encaminada a establecer las reglas de juego para el crowdfunding, lo cual ha desembocado en distintos modelos regulatorios, sin que Colombia sea la excepción.


“Los bancos bigitales: neobancos”. El autor señala que el de los neobancos es uno de los fenómenos más actuales de la tecnología aplicada al sector financiero y que a partir del entendimiento de lo que son, de sus características y de su modelo de negocio se puede llegar a una aproximación de la regulación que le es aplicable y de los retos que esa regulación tendrá en el futuro.


“Regulación algorítmica en los mercados financieros”. El autor presenta el desarrollo de los progresos en la implementación del comercio algorítmico en los mercados de valores, evidenciando cómo los participantes de los mercados hacen uso de algoritmos para efectuar cualquier tipo de negociación, gracias a las significativas ventajas que proveen a los que los utilizan. Igualmente, desarrolla las preocupaciones que rondan tanto a académicos como a reguladores por los riesgos que la implementación del comercio algorítmico podría generar, lo cual hace necesario el planteamiento de una regulación algorítmica que contribuya a determinar aspectos esenciales tales como establecer qué es un algoritmo, cuáles son las reglas que deben tenerse en cuenta para la ejecución y el cumplimiento de la regulación, qué reglas deben establecerse respecto de la responsabilidad y cuáles son las medidas de supervisión y monitoreo algorítmico.


“Asesoramiento financiero automatizado (robo advice), nuevo animal financiero”. El autor desarrolla el asesoramiento financiero automatizado, conocido como robo advice, analizando su origen y desarrollo como una de las actividades de las finanzas tecnológicas (fintech) de mayor proyección. Igualmente, hace una revisión de la naturaleza jurídica y su distinción de otras figuras, aborda su régimen legal, en particular desde la Unión Europea, para concluir con algunas propuestas de política legislativa.


“Ecosistemas de pago digitales”. El autor presenta y analiza el impacto de la innovación tecnológica en los sistemas de pago, por los que las iniciativas regulatorias recientes y las expectativas cambiantes de los consumidores masivos están reestructurando rápidamente el sector de pagos, allanando el camino hacia un entorno más abierto para los jugadores no bancarios y trayendo consigo grandes oportunidades para los consumidores mediante la tecnología.


“La nueva banca: big data, small data y business analytics”. La autora plantea que uno de los grandes desafíos que enfrenta la industria financiera de cara a la transformación digital es la incorporación de los datos como una plataforma que entrega valor a las crecientes necesidades de los clientes. De esta manera, el tratamiento y análisis de datos en sus distintas dimensiones, junto con el entendimiento del potencial y valor en el tiempo, son claves para desarrollar estrategias exitosas y diferenciadoras en el mediano y largo plazo.


En la segunda parte de la obra, la cual se denominó “Blockchain y su impacto en los mercados financieros”, se desarrollan las siguientes temáticas:


“Criptomonedas: naturaleza jurídica y regulación europea de los proveedores de servicios de cambio y de custodia de monederos electrónicos”. El autor analiza la regulación de las criptomonedas y de los diferentes proveedores de servicios existentes en este sector, con especial énfasis en el contexto regulatorio e institucional de la Unión Europea y específicamente de España. Igualmente, examina y discute críticamente los presupuestos conceptuales y funcionales que están determinando los últimos desarrollos de las políticas legislativas sobre las criptomonedas, para concluir que, a medida que se adopten socialmente las criptomonedas y evolucione la tecnología digital subyacente (DLT/blockchain), los reguladores y autoridades tendrán que ir modificando el enfoque legislativo actual, que de momento es muy limitado y restrictivo.


“Los contratos inteligentes en el sistema financiero y la regulación realmente responsiva”. La autora hace un desarrollo y análisis de los contratos inteligentes y del impacto de estos tanto en los mercados financieros como en los esquemas de regulación y supervisión financiera. Igualmente, el escrito se centra en las discusiones de tipo contractual sobre la materia, en especial en lo relacionado con las partes, tipos de cláusulas, errores en el programación y ejecución del contrato, exigibilidad del contrato inteligente y, finalmente, los retos regulatorios sobre la materia en Colombia.


“Introducción a las garantías inteligentes en el ordenamiento jurídico colombiano”. Los autores muestran la necesidad de garantías eficientes en el tráfico contractual, en especial en los contratos inteligentes, ya que no hay operación, así sea ejecutable a través de un contrato inteligente en un sistema de registro distribuido, que sea ajena a la materialización de un riesgo y, por ende, a la insatisfacción de un acreedor. Igualmente, establecen la necesidad de contar con mecanismos de garantía al interior de la blockchain para mitigar los riesgos que pueden presentarse en su funcionamiento.


“Ofertas públicas iniciales de monedas (OPM): entre la innovación tecnológica y la regulación”. La autora analiza cómo la emisión de tokens en ofertas públicas iniciales de monedas ICOS, que son emitidos en el nuevo ecosistema DeFi de aplicaciones financieras construido sobre redes blockchain, lleva a la consideración del concepto de valor digital, que se aplicaría tanto a los activos digitales emitidos como a las criptomonedas utilizadas para su adquisición. Igualmente, desarrolla los retos de los reguladores sobre la materia, ya que deben considerar si otorgar autonomía a las innovaciones tecnológicas permitiendo la autorregulación, o ampliar o modificar los conceptos de valor y oferta pública, así como el de dinero legal, para incluir a las ICOS y a las criptomonedas en la regulación del sistema financiero.


“Blockchain en el mercado de valores y su función en los sistemas de compensación y liquidación”. El autor, desde un enfoque general, analiza las principales características de diferentes redes de registro distribuido o blockchain, con el objetivo de esbozar el potencial disruptivo que podría tener esta tecnología en la infraestructura del mercado de valores. A partir de lo anterior, este texto concentra su análisis en cómo los segmentos de compensación y liquidación, dentro del ciclo de la transmisión de valores, podrían verse afectados por el uso de esta tecnología, cuáles serían las ventajas y los desafíos para la industria, el regulador, los inversionistas, y el ordenamiento jurídico.


“Impacto del blockchain en la inclusión financiera para América Latina”. Los autores establecen los posibles efectos del blockchain en materia de inclusión financiera en América Latina, lo cual puede impactar en el alto porcentaje de personas fuera del sistema financiero en la región. Así, los escritores plantean una posible solución, según la cual, al aumentar el uso de la tecnología blockchain se podría: i) reducir la brecha entre bancos y consumidores, ii) reducir el tiempo que lleva completar una transferencia y iii) generar una reducción en los costos de la provisión del servicio financiero.


Finalmente, la tercera parte de la obra, denominada “Aspectos regulatorios y de supervisión”, desarrollará las siguientes temáticas:


“Regulatory sandboxes y la democratización de la provisión y acceso a servicios financieros a través de fintech”. Los autores buscan revisar la tendencia regulatoria global hacia las fintech a través de sandboxes regulatorios, planteando como hipótesis que después del boom de su acelerada implementación global, el denominado “regulatory sandbox” ha probado ser un mecanismo conveniente, pero no el único o principal, para fomentar desarrollos tecnológicos que promuevan la democratización de la provisión segura, así como el acceso a servicios financieros mejores y más económicos, ya que la adopción rápida de este instrumento puede convertirse en limitante de la innovación promovida por pequeños emprendedores que provienen de sectores no regulados e inhibir, por lo mismo, el efecto democratizante y rupturista de la revolución tecnológica en la prestación de servicios financieros.


“Competencia en los mercados financieros digitales”. El autor plantea que la aplicación del derecho de la competencia en los nuevos mercados digitales se ha convertido en los últimos años en un tema de la más alta preocupación entre autoridades, expertos y organismos internacionales que tienen que ver con la competencia y el comercio, ya que la discusión se centra en determinar la idoneidad o insuficiencia de los instrumentos tradicionales de aplicación de las normas de competencia frente a los retos que plantea a los mercados la disrupción tecnológica y, en la actualidad, principalmente, las plataformas digitales.


“El principio de trato justo y equitativo como fundamento de los mecanismos de protección de los inversionistas de plataformas digitales de inversión”. Los autores buscan identificar, desde la perspectiva del trato justo y equitativo, las problemáticas asociadas a las plataformas electrónicas de inversión transfronteriza que generan carencia de un perímetro regulatorio definido y claro, jurisdicciones difícilmente asequibles por factores territoriales e insuficientes para la resolución de controversias surgidas en dichas plataformas y desprotección de los derechos del consumidor financiero digital, cuyos datos personales se encuentran expuestos a riesgos de fraude, delitos cibernéticos y financieros. Igualmente, los escritores analizan los desafíos que enfrentan las autoridades en materia de regulación y supervisión respecto a los nuevos modelos de negocio que emergen de las dinámicas de la industria fintech en la prestación de servicios financieros.


Después de esta presentación, la obra se pone en conocimiento y consideración de los académicos, la industria, las autoridades financieras, estudiantes y público en general que esté interesado en tener un primer acercamiento sobre el impacto de las nuevas tecnologías en los mercados financieros. Estamos seguros de que este libro será un primer referente para las discusiones que se pueden dar sobre la materia y para futuras investigaciones y desarrollos tanto por la industria como por la academia.


JORGE ARMANDO CORREDOR HIGUERA
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MERCADOS FINTECH, PRESTADORES DE SERVICIOS Y NUEVAS TECNOLOGÍAS





CAPÍTULO 1



INNOVACIÓN FINTECH & START-UPS


INNOVATION FINTECH & START-UPS


DANIEL CASTAÑO*


SEBASTIÁN OCAMPO**


RESUMEN: el texto expone a las start-ups como actores principales de la innovación financiera. Para alcanzar ese protagonismo en la innovación se requiere la puesta en marcha de ideas con una proyección societaria clara y con mecanismos de financiación convenientes para la industria. En este documento se analizan los aspectos relativos a la competencia, al cumplimiento normativo asociado a la ética empresarial y a la protección de datos personales con un componente ético respecto de la inteligencia artificial, para finalmente reflexionar sobre la política pública que definió la experimentación regulatoria como un mecanismo para fomentar la inclusión mediante el desarrollo de la tecnología en el sector.


PALABRAS CLAVE: start-ups; fintech; innovación; administración financiera; competencia; regulación financiera; tecnología financiera.


ABSTRACT: This paper presents startups as key actors of fintech innovation, which requires the implementation of ideas under a strong corporate projection and financing mechanisms suitable for the industry. It also studies the main startups’ features related to antitrust, compliance associated with business ethics, and personal data protection with a digital ethical component regarding artificial intelligence. Finally, it elaborates on the public policy that posits regulatory experimentation as a mechanism to promote inclusion through the development of technology in the sector.


KEY WORDS: Start-ups; Fintech; Innovation; Financial Management; Antitrust; Financial Regulation; Financial Technology.



INTRODUCCIÓN



El concepto de Tecnología Financiera (fintech) refiere un nuevo modelo de negocio que involucra empresas emergentes en el desarrollo de experiencias financieras enfocadas en el usuario y en la prestación de servicios de forma desagregada1. La posibilidad de involucrar el uso de tecnología en el sector financiero resulta un reto, debido a que es una de las industrias con mayor regulación en materia societaria y en cumplimiento normativo. Por esta razón, la legislación se ha adaptado mediante la creación de ambientes controlados y el desarrollo de políticas públicas que promueven la inclusión financiera de la mano con la innovación.


Las start-ups tienen la difícil tarea de seguir un modelo de funcionamiento que expone un ciclo de vida exponencial que permite convertir con relativa velocidad ideas en productos mínimos viables2. De ahí la importancia de encontrar un modelo que permita explorar un desarrollo tecnológico para ponerlo en práctica a fin de obtener grandes inversiones y de que sea exitoso en el mercado.


El objeto principal de este capítulo consiste en estudiar los principales aspectos orgánicos y dinámicos de las start-ups en el sector fintech. Por aspectos orgánicos referimos las diferentes circunstancias jurídicas presentes en el proceso de formación de la start-up y por aspectos dinámicos referimos la manera en que las start-ups dan cumplimiento a la regulación financiera y del mercado de valores. El capítulo está dividido en dos partes a fin de facilitar la exposición de las ideas. La primera parte describe, de manera general, cuál es el ciclo de vida de una start-up exitosa3 en el sector Fintech, con el fin de analizar diferentes consideraciones en materia de estructura societaria y de financiación, que se derivan de su dinámica negocial y la incidencia de la regulación financiera, y del mercado de valores sobre dichos aspectos.


De igual forma, la primera parte de este capítulo estudia los aspectos que rodean la personalidad jurídica de la start-up y la decisión de constituir la compañía como una Sociedad por Acciones Simplificada (en adelante, SAS) o una Sociedad Anónima (en adelante, S. A.). También se revisan las vicisitudes que rodean la responsabilidad por acciones y la división del capital. Así mismo, y debido a la importancia de las rondas de capital en asuntos tecnológicos, se presenta el escenario del proceso de financiación y cada una de las fases de obtención del capital de inversión. Finalmente, estas páginas exponen reflexiones sobre las prácticas restrictivas de la competencia, la posición de dominio, la integración empresarial y la creación de una zona de experimentación regulatoria para promover la competencia y la inclusión.


En la segunda parte del capítulo se hace énfasis en los aspectos derivados del cumplimiento normativo y la ética organizacional, los cuales resultan relevantes respecto de la gestión de los riesgos para los modelos de negocio que en materia financiera desarrollan este tipo de empresas. Se aborda la importancia de entender lo que significa una captación masiva y habitual de dinero, la protección de datos personales y las normas sobre competencia como aspectos preponderantes en el desarrollo de modelos de negocio disruptivo en este sector.



1.1. ASPECTOS ORGÁNICOS




1.1.1. LAS START-UPS Y SU CICLO DE VIDA



A pesar de que las instituciones financieras consolidadas tienen la posibilidad de innovar y transformarse internamente, ha surgido la figura de las start-ups o nuevas compañías emergentes, las cuales tienen el propósito de ofrecer productos o servicios de manera diferente en el mercado4. Esto reviste la mayor importancia en consideración a que el desarrollo de modelos de negocio innovadores en el mercado en general, y en el sector financiero en particular, promueve la eficiencia y la competitividad5. Este apartado pretende exponer el ciclo de vida de una start-up y el desarrollo de una estructura compleja en torno al sector.


El modelo de funcionamiento de las start-ups sigue el ciclo de construir, medir y aprender, tal y como lo señala Eric Ries con el método Lean Startup6. Se trata de convertir ideas en productos mínimos viables de bajo costo, y se trata de medir cómo los clientes responden a dichos productos, con el objetivo de que, partiendo del aprendizaje, sea posible pivotear (esto es, realizar cambios en el producto) o perseverar en el producto inicialmente pensado. En teoría, este modelo permite equivocarse rápido y a bajo costo, de manera tal que es posible que múltiples ideas de negocio sean probadas antes de realizar grandes inversiones en productos que pueden no ser exitosos en el mercado.


Las start-ups en la división financiera tienen la particularidad de participar directa o indirectamente en un sector que es rigurosamente regulado en la mayoría de los países, lo que implica unas altas barreras de entrada, unas consideraciones particulares desde el punto de vista societario y sobre el cumplimiento de obligaciones en materia de competencia, lavado de activos y financiación del terrorismo y protección de datos, entre otras.


Ahora bien, la carga regulatoria en el sector financiero genera grandes barreras de entrada y posiblemente competencia imperfecta, lo que implica que muchas veces existan oportunidades competitivas adicionales para que este tipo de entidades ofrezcan nuevos productos, servicios o modelos de negocio que no hayan sido desarrollados por los jugadores tradicionales7.


En el concepto de start-up los fundadores son el actor protagónico en el componente organizacional, pues son quienes desarrollan las ideas hasta convertirlas en productos viables que al final pueden ser la razón principal por la cual dichas empresas consiguen financiación de una amplia gama de inversionistas. En este sentido, sus intereses son fundamentales a la hora de estructurar los vehículos societarios y los mecanismos de financiación que los acompañan.


De esta manera, es plausible hacer una analogía entre el método “lean startup” señalado por Eric Ries y el propio ciclo de vida de las compañías, con el fin de ilustrar el componente organizacional desde que nacen las ideas, pasando por la constitución de una sociedad a través de la cual se desarrolla el negocio, hasta llegar al momento de la salida. De ser exitoso el modelo y convencer a los inversionistas, los fundadores pueden usualmente monetizar parte o la totalidad de su idea.


Dicho ello con otras palabras, existen cinco grandes hitos en el ciclo de vida de la compañía: la idea, la prueba de concepto, la construcción del producto, el escalamiento y la salida8.


GRÁFICO 1.
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Fuente: elaboración propia.


El primer paso consiste en aterrizar la idea. En esta etapa, los fundadores conciben una idea para solucionar o suplir una insatisfacción respecto de determinada característica de un mercado, como lo puede ser el precio o la calidad de un producto o servicio (o simplemente imaginan un modelo de negocio que aún no existe en el mercado respectivo). Sin embargo esa idea, inicialmente en el papel, debe aterrizarse a través de prototipos tangibles que puedan ser sujetos de retroalimentación de potenciales clientes o usuarios.


El siguiente paso es la prueba de concepto. En este hito se construye una primera versión del producto llamada “producto mínimo viable”, a través de la cual los fundadores pueden probar un producto con funcionalidades básicas y de bajo costo de construcción, para recibir retroalimentación por parte de una muestra mayor de clientes.


En el caso de que la prueba de concepto sea positiva, el siguiente paso es la construcción de un producto mucho más robusto para ofrecer al mercado, lo que usualmente implica la necesidad de formalizar una estructura jurídica más compleja y, adicionalmente, invertir recursos adicionales para la contratación de los bienes y servicios necesarios, a fin de poder lanzar al mercado el producto respectivo.


Posteriormente viene la etapa de escalamiento, en la cual se busca expandir la base de clientes de la empresa y de esta forma capturar tanto mercado como sea posible. Evidentemente, esta etapa requiere recursos aún más cuantiosos que las anteriores, pues implica una participación activa en mercados, con frecuencia altamente competidos, en los que es posible que la start-up busque aumentar ingresos, en lugar de rentabilidad9.


La última etapa del ciclo de vida es la madurez y la llamada “salida” de los fundadores, en la que, idealmente, la empresa debe haber demostrado que es un negocio viable que genera o tiene la potencialidad de generar una rentabilidad adecuada para los accionistas. En el modelo típico, la “salida” se da a través de una oferta pública de acciones en la que los fundadores y los inversionistas que acompañaron hasta este punto el crecimiento de la empresa pueden monetizar sus inversiones. No obstante, también puede ocurrir que estas personas puedan ir aprovechando las diferentes rondas de inversión para lograr dicha monetización, o que la salida no se dé a través de una oferta pública inicial, sino de una compraventa de acciones por parte de otra empresa o inversionista institucional.


Vale la pena aclarar que la etapa de “salida” no necesariamente implica que los fundadores dejen la empresa. De hecho, muchas veces siguen siendo empleados, accionistas e incluso accionistas controlantes. Lo que sucede es que en este momento pueden finalmente recibir en efectivo una parte considerable del valor generado y representado en las acciones que han venido adquiriendo desde la fundación de la empresa.


Así pues, se deja por sentando que los fundadores son el actor protagónico en el componente organizacional de las start-ups y que la puesta en marcha de sus ideas sigue, por lo general, un ciclo de vida propio de las compañías. Sin embargo, las etapas iniciales de la idea y de la empresa son solo una parte de las decisiones que se deben tomar. A medida que la start-up gana tamaño, comienzan discusiones desde el tipo de vehículo societario a través del cual realizar el emprendimiento, que dependerá mucho de las actividades que se desarrollarán, pasando por la forma en la que se financiará su crecimiento. Paralelo a todo esto, estas empresas deben tener en cuenta todas las obligaciones legales que se pueden generar, de forma general y, en particular, cuando se desarrollan actividades como las financieras.



1.1.2. CONSIDERACIONES SOCIETARIAS BÁSICAS EN MATERIA FINANCIERA



De forma similar lo que ocurre en Estados Unidos, en donde usualmente se utiliza una “C Corporación de Delaware”10 para constituir un start-up, de modo semejante a las sociedades de capital de responsabilidad limitada. En Colombia, la forma societaria más común es la “Sociedad por Acciones Simplificada” o SAS, aunque tal como se explicará en las páginas que siguen, también podríamos ver start-ups constituidas o transformadas a Sociedades Anónimas o S. A. Este título aborda las cuestiones de constitución societaria y la conveniencia de optar por una figura organizacional u otra desde la perspectiva jurídica.


En el caso de los start-ups, la decisión de constituir una sociedad de capitales como la SAS o la S. A. se fundamenta precisamente en tres de sus principales características típicas: la personalidad jurídica, la responsabilidad limitada y la división del capital en acciones transferibles11.


La personalidad jurídica permite que el start-up se constituya como un sujeto de derechos y obligaciones independiente de sus fundadores. Gracias a la personalidad jurídica, la sociedad tiene “vida propia” y puede contratar con terceros como empleados, proveedores o prestamistas, lo que le permite además demandar o ser demandada judicialmente. En este sentido, los acreedores personales de cada socio no podrán atacar los activos de la sociedad.


Por su parte, la responsabilidad limitada puede verse como la otra cara de la personalidad jurídica e implica que, como regla general, los socios no responderán por las obligaciones de la sociedad. Aunque pareciera simple, el efecto de la responsabilidad limitada es significativo, ya que incentiva la generación de ideas y empresas al reducir múltiples costos de transacción. En este sentido, se considera que menos personas estarían dispuestas a emprender e innovar si es que tuvieran que responder con sus propios activos por las obligaciones de la sociedad.


Otro de los efectos de la responsabilidad limitada es la disminución de los costos de supervisión de los accionistas sobre los administradores, quienes serían mucho mayores si es que estos tuvieran que responder por las obligaciones sociales. No es casualidad que en su momento Nicholas Butler, presidente de la Universidad de Columbia, hubiera afirmado que “la sociedad de responsabilidad limitada es el mejor invento de los tiempos modernos”12.


De otro lado, las acciones son entendidas como las partes en las que se divide el capital de las sociedades y son las que atribuyen a sus tenedores la condición de socios, y a su vez, permiten disfrutar de los derechos políticos (como el del voto) y económicos asociados (como las utilidades). Así mismo, las acciones como derechos reales pueden ser sujetas de limitaciones, pueden negociarse en mercados secundarios dándole liquidez a sus tenedores y, al ser valores de renta variable, permiten que sus tenedores se beneficien de las variaciones periódicas en las ganancias de la sociedad y de posibles valoraciones en el precio de las mismas.


Es menester resaltar que el hecho de que las acciones sean valores de renta variable y no de renta fija como los bonos, implica que las sociedades pueden también sufrir pérdidas o ser afectadas de otra manera generando desvalorizaciones en las mismas. De otro lado, las acciones permiten que las sociedades tengan vida a pesar de cambios en la composición accionaria, por lo que, en principio, un cambio en dicha composición no debería afectar el funcionamiento de la sociedad.


Ahora bien, como son claras las razones por las cuales un start-up se organizaría como sociedad por acciones, son también evidentes las razones por las cuales la SAS es el tipo societario predilecto para los start-ups locales de todo tipo (no solo las financieras). En particular, resalta sobre este tipo societario la flexibilidad en su constitución y formación, la primacía de la voluntad de los accionistas sobre las normas escritas y, sobre todo, la posibilidad de dividir su capital en múltiples tipos de acciones (acciones con voto múltiple, acciones de pago y otras que los accionistas acuerden)13.


En el caso particular de las fintech, el tipo de societario de la SAS presenta algunas limitaciones que podrían ser relevantes, según la etapa del ciclo de vida del start-up. Estas limitaciones provienen precisamente de las normas que regulan la actividad financiera y el mercado de valores. En este sentido, la primera limitación se presenta cuando la fintech pretende desarrollar una actividad vigilada por la Superintendencia Financiera –como puede ser la captación de recursos del público–, pues en este caso, además de adelantar el proceso de autorización ante dicha entidad, se requeriría de forma general que el tipo societario utilizado sea el de la sociedad anónima14.


En este caso podría argumentarse que el tipo societario es el requisito más sencillo de cumplir, dado que la constitución de una entidad vigilada implica, no solo el cumplimiento de este requisito luego de la autorización, sino también el cumplimiento de otros, como el compromiso de aporte de un monto de capital mínimo establecido en la regulación, dependiendo del tipo de entidad a constituir y que es más alto para aquellas entidades que lleven a cabo actividades más “riesgosas” (p. ej., un banco que presta recursos captados requerirá más capital que una SEDPE que a la fecha no lo puede hacer). Adicionalmente, se requiere la demostración del carácter y solvencia moral de los socios y administradores, así como un plan de negocios satisfactorio para el supervisor que incluya, entre otras informaciones, la correspondiente a la infraestructura tecnológica y administrativa que se va a utilizar y a los mecanismos de control y gestión de riesgos a que se pretende recurrir15.


Por otro lado, en el caso en que la fintech quisiera emitir acciones en el mercado de valores en una oferta pública inicial –considerado este como el hito típico que permite darle salida a los fundadores, inversionistas y empleados propietarios de acciones–, el tipo societario requerido por la legislación vigente es también el de la sociedad anónima.


En relación con lo anterior, y a pesar de que el Decreto Legislativo 817 de 2020 permitió temporalmente (hasta junio de 2022) la emisión de títulos de deuda en el segundo mercado por parte de las SAS, y que las sociedades de responsabilidad limitada pueden ser emisoras de este tipo de títulos, es en general la sociedad anónima el vehículo típicamente usado para emisiones de deuda en el mercado principal16.


De manera general se considera que las normas que regulan a la sociedad anónima pueden acomodarse mejor a aquellas actividades que se relacionan con la captación y administración de recursos del público, dada la obligatoriedad que tienen en este tipo societario órganos de administración como la junta directiva, que permitirían tener un mayor control sobre la administración y la revisoría fiscal o auditoría. Esto sumaría una línea de defensa adicional para accionistas y otras partes interesadas como clientes de la entidad.


Ahora bien, vale la pena resaltar que, desde el punto de vista societario, la escogencia de la SAS o la S. A. tiene implicaciones importantes desde su constitución, estructura y funcionamiento.


En primer lugar, mientras el acto constitutivo de una sociedad anónima requiere ser elevado a escritura pública ante un notario, la constitución de la SAS puede realizarse a través de un documento privado que se puede presentar personalmente en la Cámara de Comercio17 del domicilio de la sociedad, o en notaría (salvo en el caso en que la constitución implique el aporte de bienes que deba hacerse por escritura pública18). Si bien en el primer caso se generan efectos constitutivos (la sociedad existe desde que se eleva a escritura pública el documento de constitución), y en el segundo se requiere del trámite de registro ante la Cámara de Comercio para la existencia de la sociedad, desde el punto de vista de costos la SAS aparece como la opción más sencilla para este tipo de negocios.


Adicionalmente, como se mencionó con anterioridad, existen ciertos órganos como la junta directiva que son opcionales en las SAS, por lo que será decisión de los accionistas tenerla o no como parte de su estructura. En el mismo sentido, si bien no existe requisito de contar con un órgano de revisoría fiscal en la SAS, dicha exención sería inaplicable si se sobrepasan los límites de ingresos activos establecidos en las normas vigentes.


Finalmente, y tal vez lo más relevante para el caso de las fintech, tiene que ver con la posibilidad de crear múltiples instrumentos en la estructura de capital de la empresa que se acomoden mejor al ciclo de vida de los startups. Lo anterior, dada la flexibilidad existente que permite que cada start-up emita los instrumentos que mejor se acomoden a las necesidades propias de los fundadores y de los inversionistas que acompañan el crecimiento de la empresa.


En este sentido, mientras las S. A. generalmente están autorizadas para emitir tres tipos de acciones que se describen más adelante, las SAS pueden emitir, además de las establecidas para las S. A., aquellas establecidas por los artículos 10 y 11 de la Ley 1258 de 2008, y aquellas otras que los accionistas acuerden en los estatutos sociales.


Así pues, el catálogo de acciones que pueden emitir las S. A. comienza con las acciones ordinarias19, que otorgan tanto derechos políticos como económicos a los accionistas, en proporción al valor nominal de las acciones suscritas. Adicionalmente, en la S. A. se pueden emitir acciones con dividendo preferencial y sin derecho a voto20 que otorgan derechos económicos preferenciales en la repartición de dividendos y la liquidación social pero que, como regla general, no pueden votar en las decisiones sociales. Finalmente, las S. A. pueden emitir acciones privilegiadas que en general otorgan beneficios económicos adicionales a las acciones ordinarias, como la prioridad en caso de liquidación y los demás que se acuerden en los estatutos.


Por su parte, como ya se mencionó, las SAS pueden emitir no solo las acciones atrás mencionadas para la S. A., sino también las que acuerden sus accionistas y las que están expresamente señaladas por la Ley 1258 de 2008, de las cuales se pueden resaltar las acciones con voto múltiple. También es de resaltar que tal norma permite crear diversas clases y series en las acciones que se emitan.


En este sentido, no solo se permite la emisión de acciones con voto múltiple, las cuales permitirían que los fundadores, por ejemplo, mantengan el control de las sociedades a pesar de no haber aportado la mayoría del capital, sino que también se acomoda al modelo de las rondas de financiación y series de acciones que se describen a continuación y que es el usualmente usado para la consecución de recursos de este tipo de emprendimientos.


Es posible que, aunque en menor medida, ciertos modelos de negocio puedan hacer uso de contratos de negocios fiduciarios para llevar a cabo todo o parte del modelo. Un negocio fiduciario funge como alternativa para entregar, por parte de los fundadores, bienes a una sociedad fiduciaria a título de fiducia mercantil (constituyendo un patrimonio autónomo) o encargo fiduciario, para que cumplan una finalidad específica, dentro de las cuales podría encontrarse el desarrollo de actividades usualmente asociadas con la actividad financiera, como el préstamo de dinero a título de mutuo, entre otras.


Para ello habría que tener en cuenta algunas de las restricciones aplicables a los negocios fiduciarios, entre las que se encuentra la realización de actos o contratos que no pueda celebrar directamente el fideicomitente, de acuerdo con las disposiciones legales a través del negocio fiduciario. En este sentido, no podría utilizarse a la fiducia para la realización de actividades que están restringidas a las sociedades vigiladas por la Superintendencia Financiera21.


Es claro, entonces, que la personalidad jurídica otorga “vida propia” al emprendimiento y pone de presente la posibilidad de asumir derechos y deberes propios del objeto social. Sin embargo, la tipología escogida asume relevancia, pues determina la responsabilidad limitada de los socios, y para el caso de las fintech, podría implicar la obtención de una autorización estatal y el cumplimiento de otros requisitos como el de aporte de un monto de capital mínimo.


Debido al carácter dinámico de las start-ups, es usual que se creen múltiples instrumentos en la estructura de capital de la empresa que se acomodan mejor al ciclo de vida de la misma. De esta manera, se pueden estructurar los valores o títulos valores que se adecuen a las necesidades propias de los fundadores y de los inversionistas que acompañan el crecimiento de la start-up.



1.1.3. FINANCIACIÓN DE LAS START-UPS



Exigencias que resultan vitales para el crecimiento de una start-up son su financiamiento y escalabilidad. Si bien el capital inicial proviene de los fundadores, estos usualmente deben emprender un camino tendiente a conseguir capital a través de rondas de inversión, razón por cual este apartado busca presentar mecanismos de capitalización en el componente organizacional.


Obtener capital es clave para la supervivencia de las start-ups en el largo plazo, en la medida que en muchas ocasiones el modelo de negocio de estas compañías parte de la base de realizar inversiones agresivas en las etapas iniciales, buscando consolidar una amplia gama de clientes, de manera que a largo plazo, y luego de la etapa de salida, se pueda generar el retorno esperado por los accionistas.


Los fundadores juegan un papel clave en el proceso de financiación, pues es posible que quieran mantener el control de la compañía a pesar de que, desde el punto de vista del capital, la mayoría de los aportes provengan de otros inversionistas que se van incorporando en la estructura de capital o deuda de la empresa a medida que va transitando en su ciclo de vida. Esto se lograría a través de la emisión de acciones con voto múltiple, cuya existencia en la estructura de capital de la empresa puede no ser aceptada por los inversionistas posteriores e incluso en ciertas jurisdicciones para la realización de ofertas públicas iniciales22.


Usualmente el capital se consigue en varias fases y a través de diferentes instrumentos de capital de deuda o híbridos (una combinación entre deuda y capital o entre varios tipos de capital). Estas fases usualmente se denominan “rondas” de financiación y dan lugar a instrumentos con diferentes derechos y precios de suscripción23.


Por lo general existe una ronda inicial en la que se consigue el denominado capital “semilla” que proviene de los fundadores, de sus amigos y familiares o de ciertas personas de alto patrimonio o con fondos que invierten en calidad de “inversionistas ángeles”. Este capital inicial coincide con la etapa final de la idea y el comienzo de la prueba de concepto, que como se describió atrás, implica el desarrollo de prototipos o productos de bajo costo para probar si la idea puede tener acogida en el mercado respectivo. Este capital puede ser suficiente para que los fundadores puedan dedicarse tiempo completo a acompañar el desarrollo adicional del producto probado.


Posteriormente, una vez se demuestra que el producto puede ser viable y que existe un mercado posible, la sociedad da inicio a varias rondas de financiación con inversionistas institucionales especializados (Venture Capital) en este tipo de activos o fondos de inversión creados por empresas tradicionales (Corporate Venture Capital), que usualmente van acompañadas de una letra, siendo la A la primera, la B la segunda y así sucesivamente hasta el momento en que se realiza la oferta pública inicial en el mercado de valores o una venta de la compañía a otros inversionistas.


Una de las particularidades de la ronda de financiación semilla es que es posible que, en lugar de emitir acciones ordinarias o de otro tipo, las sociedades emitan instrumentos híbridos que generalmente consisten en créditos u obligaciones dinerarias documentadas en pagarés (conocidos como notas convertibles), pero que tienen la vocación de convertirse en capital ante la ocurrencia de uno o varios eventos en el futuro, como la suscripción de nuevos instrumentos en rondas posteriores, o la venta de la compañía a un tercero, o simplemente el vencimiento del plazo establecido.


Dado que en tal ronda pueden participar inversionistas especializados en estas etapas conocidas como aceleradoras, en el mercado internacional se han popularizado mecanismos de capitalización como el SAFE (Simple Agreement for Future Equity) o Acuerdo Simple para Capital Futuro de la aceleradora. Y Combinator24 y el KISS (Keep It Simple Securities) o Valores Simples de la aceleradora 500 Start-ups25. Se trata, en general, de instrumentos similares al de las notas convertibles, con ciertas particularidades relacionadas con la existencia o no de fecha límite de conversión o de intereses sobre el monto invertido. En todo caso, se trata de documentos relativamente simples y estandarizados en el mercado que permiten reducir los costos legales y de otra naturaleza asociados a este tipo de negociaciones.


No obstante, al tratarse la conversión de la deuda en acciones de una capitalización de acreencias, previo a su ofrecimiento, se deberá prever por los órganos corporativos competentes la emisión de las respectivas acciones a favor de los tenedores y la cancelación contable de la deuda inicial.


Luego de la ronda semilla y cuando la start-up entra en la etapa de crecimiento, se pasa a las rondas de financiación que dan lugar a “series” de acciones que se acompañan con letras comenzando con la A. En esta ronda usualmente se emiten acciones privilegiadas (con privilegios en la liquidación y en los dividendos), pero convertibles en ordinarias frente a la voluntad del tenedor o de ciertos eventos de conversión, como la oferta pública inicial u otros eventos similares de salida.


A partir de la ronda A continúan las series denominadas con las letras B y siguientes. Generalmente, se utiliza el mismo instrumento que el emitido en la Serie A, las acciones privilegiadas convertibles. En cada una de las rondas se darán discusiones entre los accionistas actuales y los que se incorporan, luego de la ronda respectiva en relación con la composición de la junta directiva u órgano similar, con los derechos de veto de los nuevos inversionistas, entre otros asuntos.


Ahora bien, en el caso colombiano, la mayoría de estas rondas de financiación podrían realizarse por las S. A. o las SAS a través de instrumentos como los Boceas (Bonos Obligatoriamente Convertibles en Acciones) o los Bocas (Bonos Opcionalmente Convertibles en Acciones) ofrecidos de forma privada a un número de inversionistas que no supere el límite legal para la realización de ofertas públicas (menos de 100 personas determinadas26). Sin embargo, dado que estos instrumentos requieren vencimientos de por lo menos un año, no es claro que necesariamente se adecúen a las necesidades de los emprendimientos o de los inversionistas que pueden tener horizontes o ciclos de inversión de menor plazo.


Por lo tanto, independientemente de la modalidad en la que se realicen las rondas de emisión, es importante que se generen las estructuras jurídicas y los documentos contractuales necesarios para que, por ejemplo, sea posible que a la hora de realizar las conversiones, cualquiera que sea el evento que las genera, existan, por ejemplo, suficientes acciones en reserva para cumplir con la obligación ante el simple cumplimento de la condición y que, así mismo, se realicen las renuncias a los derechos de preferencia que puedan existir a favor de accionistas actuales.


Para resumir, el proceso de consecución de capital en las start-ups usualmente se obtiene en diversas rondas de inversión y a través de diferentes instrumentos de capital, de deuda o la combinación entre estos, de manera que se logre una mejor alineación entre los incentivos de los fundadores y los inversionistas posteriores.



1.1.4. COMPETENCIA



Dentro de las obligaciones materiales que se presentan para las start-ups en general, incluyendo especialmente aquellas que participan en el mercado de servicios financieros, están las relacionadas con la protección de la competencia. En efecto, el arribo de la industria fintech al mercado financiero tiene un impacto positivo en la competencia, ya que expone un nuevo nicho de mercado para disputar con los actores ya establecidos. Así mismo, al proponer nuevos modelos de negocio y soluciones de manera más eficiente que los jugadores constituidos, es muy posible que en su ciclo de vida sean objeto de compra, inversión o alianzas por los mismos. En este apartado se hará hincapié en cómo el respeto de las reglas de competencia es clave en el desarrollo de estos modelos de negocio, ya sea como competencia o complemento de los actores establecidos, y en cómo se han impulsado iniciativas en el país que buscan un rápido crecimiento de la innovación bajo el presupuesto de fomentar la inclusión financiera.


Las start-ups que tienen un enfoque tecnológico cuentan con el potencial de impulsar la economía y la sociedad a través de la reinvención de modelos comerciales convencionales que cambian el ejercicio de la competencia a nivel organizacional. Ello significa que, además del componente jurídico, las empresas privadas también deberían observar estandares éticos que les permitan tener una mayor transparencia, responsabilidad, auditabilidad y control de su impacto sobre la sociedad27.


De hecho, la expansión de la industria requiere la observancia de las normas comerciales, ya que se presentan fallas de mercado, particularmente con relación al posicionamiento de nuevos actores. Sin embargo, estas empresas permiten materializar una verdadera competencia para disputar una posición dominante, ya que las plataformas propenden por una mayor transparencia, la prevención de conflictos de interés y una mayor participación financiera28.


A efectos del Decreto 2153 de 1992, se considera posición dominante “la posibilidad de determinar, directa o indirectamente, las condiciones de un mercado”29. Pero lo que reprocha el ordenamiento jurídico no es encontrarse en dicha posición, sino el abusar de la misma. En esta medida, cuando se incurre en disminución de precios por debajo de los costos para eliminar la competencia, cuando se aplican condiciones discriminatorias y se subordina el suministro de un producto a la aceptación de obligaciones adicionales; cuando se ofrecen en el mercado productos o servicios en condiciones diferentes de las que se ofrecen a otro consumidor o se obstruye el acceso a los mercados, se puede estar incurso en las sanciones que impone la Autoridad de Protección a la Competencia.


De esta manera, se mantiene en esta industria la prohibición del abuso de la posición de dominio y las prácticas anticompetitivas, las cuales constituyen herramientas de política económica para fortalecer la eficiencia y la participación de actores en el mercado30. De acuerdo con ello, la protección de la competencia aplica a todos los sectores y la autoridad que vela por la materialización de dicha garantía constitucional es la Superintendencia de Industria y Comercio31. No obstante, cuando se de entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera de Colombia, de forma general el responsable de la aplicación de dichas normas es esta Superintendencia32.


La Corte Suprema de Justicia ha reconocido que las empresas financieras cuentan con ciertas prerrogativas al disponer de un enorme poderío económico. Así, gozan de una posición dominante en virtud de la cual pueden predeterminar unilateralmente condiciones autorizadas para realizar, así como administrar, el esquema contractual de los usuarios33. Aún con lo anterior, refirió el Tribunal que ello pone de presente una significativa desigualdad en la negociación, motivo por el cual los intereses de los clientes no pueden menospreciarse34.


Aunado a lo anterior, el Consejo de Estado indicó que la manifestación de dicha posición de dominio no implica que se puedan imponer condiciones de abuso contractual35. Así que se puede evidenciar que el mercado financiero impone una condición de dominio, pero dicha circunstancia debe ceñirse a la protección del cliente como parte débil de la relación contractual con una entidad financiera36.


En lo tocante con las prácticas anticompetitivas, la prohibición de dichas conductas comprende el respeto de la lealtad y la libertad competitiva que trazó la Ley 155 de 1959 y el Decreto 2153 de 1992. Por lo tanto, se prohíbe la realización de acuerdos o convenios para limitar la competencia y los actos anticompetitivos. La entrada de fintech es positiva, pero puede generar problemas sistémicos en los bancos constituidos al, entre otros, reducir los márgenes de ganancia37.


De hecho, al hacer énfasis en las obligaciones derivadas del derecho de la competencia, como la prohibición de prácticas restrictivas, es relevante mencionar al open banking u open data, que son a principios de la segunda década del siglo XX, una de las mayores tendencias en el sector de servicios financieros. De acuerdo con la Directiva Europea de Servicios de Pago, el open banking se entiende como el uso de las API (Interfaz de Programación de Aplicaciones), big data y tecnología de código abierto para desarrollar nuevos productos y servicios financieros38.


Así las cosas, se puede entender al open banking de forma simple como la posibilidad que tienen los consumidores financieros para entregar sus datos de forma segura a quien ellos indiquen39. De manera más técnica el open banking consiste en “el uso de APIs (Interfaces de Programación de Aplicaciones) que permiten que terceros a las instituciones financieras construyan aplicaciones y servicios alrededor de dichas instituciones que expongan sus datos o infraestructura”40. Aunque parece un concepto simple, en aquellas jurisdicciones en donde este intercambio o acceso a la información de las instituciones financieras es en algún grado prosible, es pobable que se generen una gran cantidad de oportunidades de negocios para nuevos jugadores que podrían apalancar sus negocios en los datos financieros recolectados por las instituciones constituidas, ya sea como competencia o complemento de las mismas.


Si bien en ciertos países, como el Reino Unido o Brasil41, este intercambio de información es o será en algún grado obligatorio para las entidades financieras, en otros como Colombia han abierto más recientemente la puerta para que este intercambio pueda darse previa autorización expresa de los consumidores financieros (para cierto tipo de información como saldos, transacciones), pero solamente en las condiciones en las que cada entidad financiera determine42, lo que en últimas implica la necesidad de un acuerdo previo con el tercer destinatario de los datos.


En este sentido, las normas que prohíben las prácticas restrictivas de la competencia también deben ser tomadas en cuenta a la hora de estructurar alianzas entre las start-ups y empresas que participan en el mercado financiero cuando nos encontramos frente a transacciones que no necesariamente implican integraciones como las anteriormente descritas. Lo dicho, porque las autoridades de competencia a nivel internacional han comenzado a revisar las implicaciones que puede tener desde su punto de vista el manejo de grandes cantidades de datos de los consumidores, como sucede con las instituciones financieras43.


De esta manera, todos aquellos escenarios en donde se intercambia información a través de plataformas o aplicaciones, sean o no de start-ups, y en los que puedan confluir varias entidades participantes en un mercado relevante, deben ser estructurados de manera que se prevenga una coordinación horizontal entre las mismas en los casos en los que jurídica o técnicamente sea posible conocer la información sensible de los competidores o sus clientes. Así mismo, en ciertos casos el control de los datos de una gran cantidad de personas puede dar a ciertas entidades, en particular a las llamadas big tech, un poder de dominio en los mercados en el que participan, lo que hace que su entrada a mercados como los financieros sea vista con mayor recelo por los reguladores del mundo44.


De otro lado, en relación con el proceso de salida que pueda presentarse por una adquisición por parte de un tercero, que en el caso de las fintech bien podría tratarse de una institución financiera consolidada, es pertinente referirse a las normas relacionadas con las integraciones empresariales que se presentan cuando hay adquisición del control sobre una o varias empresas, entendiendo control como




la posibilidad de influenciar directa o indirectamente la política empresarial, la iniciación o terminación de la actividad de la empresa, la variación de la actividad a la que se dedica la empresa o la disposición de los bienes o derechos esenciales para el desarrollo de la actividad de la empresa45.





Vale la pena adicionar que la Superintendencia de Industria y Comercio ha añadido, a este concepto de control, el de control negativo, entendiéndose como la facultad de un accionista para “vetar las decisiones estratégicas que afecten materialmente el desempeño competitivo de las empresas”46.


Ahora bien, solo aquellas integraciones que cumplan con ciertos requisitos subjetivos (aquellas que desarrollan la misma actividad o están en la misma cadena de valor) y objetivos (aquellas cuyos montos de activos e ingresos son superiores a los establecidos individual o conjuntamente47) son del interés del Estado y requieren ser presentadas a la SIC.


Sin embargo, y contrario a lo que podría pensarse, es muy posible que tales criterios se cumplan en las adquisiciones de control accionario de start-ups directa o indirectamente por parte de entidades financieras con participación activa en el mercado respectivo, o en la adquisición de participaciones minoritarias que les den poder de veto sobre ciertas decisiones, como aquellas “relacionadas con la entrada en nuevos mercados, líneas de negocios o productos, la elección o destitución de miembros de la junta directiva, la adopción del plan de negocios y la autorización de una amplia gama de inversiones”48. Lo anterior dado que el umbral de activos o ingresos establecido puede ser fácilmente alcanzable por la mayoría de las entidades financieras.


Vale la pena aclarar que, si bien aquellas integraciones que cumplan los criterios objetivo y subjetivo deben ser notificadas a la SIC, en principio solo aquellas en donde en conjunto las empresas que se integran tengan más del 20 % del mercado relevante deben ser informadas con requisitos adicionales a partir de los cuales pueden ser objetadas, condicionadas o aprobadas por la SIC.


De esta manera, se deja de presente algunas reflexiones sobre el régimen de competencia que rodea la industria fintech en el país. Es evidente que el surgimiento de la industria tiene un impacto positivo en la competencia, en la medida que su enfoque tecnológico tiene el potencial de impulsar la economía y la sociedad. Sin embargo, como ya se ha mencionado con anterioridad, presenta desafíos de seguridad jurídica, por lo que conviene revisar los aspectos societarios y las reglas existentes en materia de libre competencia y prácticas restrictivas que impactan en la regulación comercial.


Así pues, puede decirse que el sector financiero dispone de un enorme poderío económico que le permite ejercer prerrogativas y predeterminar unilateralmente condiciones autorizadas en el esquema contractual de los usuarios, pero ello no obsta para abusar de la negociación o imponer condiciones de abuso contractual. Así mismo, se prohíbe el abuso de la posición de dominio, así como las prácticas anticompetitivas, cuya autoridad a cargo es la Superintendencia de Industria y Comercio o la Superintendencia Financiera, según corresponda el sector de la start-up.


En este sentido, no solo la actividad comercial del día a día de las Fintech, que cobra especial relevancia por la relación asimétrica usualmente existente entre proveedores de servicios financieros y consumidores, debe apegarse a las normas generales de competencia, sino también que dichas normas no pueden perderse de vista ante aquellos hitos en el ciclo de vida empresarial que impliquen integraciones como las fusiones o adquisiciones de las que pueden ser objeto por parte de actores constituidos en el mercado financiero, o incluso en el marco de alianzas que involucren intercambios de datos.






1.2. ASPECTOS DINÁMICOS




1.2.1. GENERALIDADES DEL CUMPLIMIENTO NORMATIVO



Una vez revisados los aspectos societarios básicos, de financiación y de situaciones de interés del derecho de la competencia de la industria de fintech, es menester recalcar la importancia de diseñar una estrategia ética y de cumplimiento corporativo que se ajuste a los requisitos del ordenamiento jurídico en el sector y la posible operación supervisada por la Superintendencia Financiera de Colombia. Por lo tanto, este apartado hará hincapié en la razón de ser de un sistema para gestionar los riesgos, su regulación en Colombia y cómo se puede articular este régimen normativo con la tecnología.


El cumplimiento se remonta al documento “Compliance and the Compliance Function in Banks”, publicado por el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, el cual lo definió como




el riesgo de sanciones legales o reglamentarias, pérdida financiera importante o pérdida de reputación que puede sufrir un banco como resultado de su incumplimiento de las leyes, reglamentos, normas, normas de organización autorreguladora conexas y códigos de conducta aplicables a sus actividades bancarias49.





Es decir, se planteó la necesidad de un modelo que presenta una mayor observación de leyes y reglas con el objetivo de adoptar un marco ético de conducta.


Como resultado, esta estrategia busca prevenir el blanqueo de dinero y combatir las infracciones a la reglamentación financiera, la financiación del terrorismo, los conflictos de intereses y el incumplimiento fiscal50. Sin embargo, la propuesta resultó de tal importancia que el modelo se ha extendido más allá del área financiera y en la actualidad se puede hacer referencia al compliance para gestionar la innovación, proteger la privacidad, la sana competencia, la seguridad de la información, así como para prevenir los actos de corrupción51.


Así las cosas, para el abogado Rafael Carrau, el cumplimiento en pymes hace referencia a la adopción de modelos organizacionales dentro de una start-up para prevenir el riesgo de incumplimiento normativo o sancionatorio52. Se trata del ejercicio del gobierno corporativo para tomar la decisión de adoptar un sistema de cumplimiento dentro de cada una de las áreas de la compañía.


Sin embargo, se debe tener en cuenta que la adopción de un programa de este tipo no funciona a modo de eximente o atenuador de la responsabilidad, sino que, por el contrario, tiene como fin un carácter preventivo que disminuye la concreción de los riesgos53. En tal sentido, un programa de cumplimiento eficiente tiene la intención de efectuar el marco normativo para adoptarlo con idoneidad y corregir factores de incumplimiento.


Ahora, gran parte de la iniciativa de adopción de códigos de conducta en el sector privado se puede encontrar en el bloque de constitucionalidad, en tanto que Colombia se adhirió a la Declaración de las Naciones Unidas contra la corrupción y el soborno en las transacciones comerciales internacionales, la Convención Interamericana contra la Corrupción, la Convención de las Naciones Unidas contra la Delincuencia Organizada Transnacional y Convención de la OCDE para combatir el cohecho de servidores en transacciones comerciales internacionales54.


De hecho, de acuerdo con la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE), la formación de un marco legislativo, reglamentario e institucional de gobierno corporativo es coherente con el Estado de derecho y respalda una supervisión eficaz para la equidad de los mercados55. La adopción de mecanismos de transparencia no debe ser visto como una carga administrativa o una forma de exponer la competitividad empresarial, sino que se trata de que los directivos puedan tomar decisiones informadas56.


Con relación a ello, la jurisprudencia ha señalado que la intención de prevenir, detectar, sancionar y erradicar la corrupción se ajusta plenamente a la filosofía y principios de la Constitución Política, en el entendido de que dichos fenómenos “atentan contra las bases mismas de la organización jurídico-política por la que optó el Constituyente, y contra sus principios y valores fundamentales”57.


La actividad económica y la iniciativa privada son libres en Colombia y no se podrían exigir requisitos de cumplimiento sin autorización de la ley, de acuerdo con el artículo 333 de la Constitución Política58. Sin embargo, como se mencionó anteriormente, las actividades financiera y bursátil, al ser de interés público, pueden ser ejercidas solo con previa autorización del Estado59, razón por la cual las incitativas fintech pueden requerir ceñirse a los requisitos reglamentarios del sector financiero. En tal sentido, la Superintendencia Financiera es la encargada de otorgar dichas autorizaciones de operación, ya que es el organismo mediante el cual el presidente de la República ejerce la inspección, vigilancia y control sobre las personas que realicen la actividad financiera y aseguradora60.


Así mismo, el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero establece la obligación y control de actividades delictivas, en las que se puede identificar un componente preponderante de cumplimiento para las actividades fintech: el artículo 102 del Estatuto. Dicho artículo establece que las instituciones vigiladas “deberán adoptar mecanismos y reglas de conducta que deberán observar sus representantes legales, directores, administradores y funcionarios”61. En sentido similar, el artículo 325 del Código Penal señala que el miembro de junta directiva, representante legal, administrador o empleado de una institución financiera que omita el cumplimiento de alguno o todos los mecanismos de control incurrirá en el delito de omisión de control62.


No hay que olvidar que la Corte Constitucional ya ha tenido oportunidad de pronunciarse sobre la responsabilidad penal de las personas jurídicas, indicando que “corresponde a los administradores gestionar las empresas evitando que al abrigo de su objeto social se violen las normas penales y se generen daños a la sociedad”63, por lo que el ordenamiento permite sancionar el abuso del esquema societario implicando a sus gestores con medidas privativas de la libertad. Lo anterior en adición a las normas que permiten el levantamiento del velo corporativo, o la inaplicación de la responsabilidad limitada de los accionistas, cuando las sociedades sean utilizadas en fraude a la ley o terceros.


Así mismo, dentro de las medidas anticorrupción que presentó la Ley 1474 de 2011, se puede identificar la previsión de inhabilidades para servidores públicos, la obligación de los revisores fiscales de denunciar actos de corrupción y denunciar la presunta realización de delitos detectados en el ejercicio de su cargo, la creación del Sistema Preventivo de Prácticas Riesgosas Financieras y de Atención en Salud del Sistema General de Seguridad Social, la creación de los tipos penales de corrupción privada, administración desleal, la utilización indebida de información privilegiada, la evasión fiscal, el peculado y los fraudes64. Se trata de indicadores normativos que señalan lo importante que es adecuar conductas éticas en el aparato organizacional de una start-up.


La Ley 1778 de 2016, finalmente, presenta un programa de ética empresarial, de acuerdo con el cual las personas jurídicas deben adoptar programas de transparencia y ética empresarial, que estipulen mecanismos internos de anticorrupción y normas de auditoría para que empleados, contratistas, administradores o asociados, actúen dentro de los presupuestos del marco jurídico aplicable.


De acuerdo con lo anterior, la Superintendencia de Sociedades expidió la Resolución 100-002657 del 25 de julio de 2016, la cual indica que el Programa de Ética Empresarial debe ser adoptado por las sociedades vigiladas por dicha entidad, cuando en el año inmediatamente anterior hayan realizado negocios de cualquier naturaleza con personas naturales o jurídicas extranjeras65. Dentro de la normativa se señala expresamente el sector de tecnologías de la información y comunicaciones, razón por la cual cuando se superen los montos establecidos, se tendrán que implementar programas de debida diligencia, aún si se trata de una start-up que no maneja recursos del público66.


De manera que conviene aplicar debida diligencia en los aspectos legales, contables y financieros, con el objetivo de identificar y evaluar los riesgos de incurrir en esta conducta. Se plantea que la implementación del programa requiere la asignación de un oficial de cumplimiento, que cuente con funciones de dirección, confianza o manejo, así como con autonomía y los recursos humanos, tecnológicos y económicos necesarios para la puesta en marcha del programa67.


Así mismo, la Circular Básica Jurídica de la Superintendencia de Sociedades refiere la importancia del autocontrol y gestión del riesgo del lavado de activos y financiamiento del terrorismo (LA/FT), en los que los sectores señalados por dicha entidad68 tienen la obligación de la identificación, medición, control y monitoreo del riesgo69. El programa de cumplimiento debe ser diseñado por representante legal y el oficial de cumplimiento, quienes lo llevarán al máximo órgano social de la compañía para su aprobación, por lo que debe contar en acta de la reunión correspondiente70.


Por su parte, el Estatuto Orgánico del Sistema Financiero señala que las instituciones sometidas al control y vigilancia de la Superintendencia Financiera están obligadas a adoptar medidas de control apropiadas y suficientes, para hacer frente al “ocultamiento, manejo, inversión o aprovechamiento en cualquier forma de dinero u otros bienes provenientes de actividades delictivas o destinados a su financiación, o para dar apariencia de legalidad a las actividades delictivas o a las transacciones y fondos vinculados con las mismas”71.


Así pues, las organizaciones tienen la responsabilidad de adoptar mecanismos y reglas de conducta que permitan que sus representantes legales, directores, administradores y funcionarios actúen conforme a derecho72. Los mecanismos de control y de auditoría relacionan transacciones, operaciones o saldos cuyas cuantías son establecidas por cada entidad estatal, dependiendo del tipo de actividad73.


Lo anterior presenta un escenario en donde los emprendimientos, además de atender a las cuestiones jurídicas propias de su objeto social, deben diseñar un marco ético organizacional, en el que la Unidad de Información y Análisis Financiero es el órgano encargado de la detección, prevención y la lucha contra el lavado de activos en todas las actividades económicas74. Para facilitar dicha labor se estableció el Sistema de Administración del Riesgo de Lavado de Activos y de la Financiación del Terrorismo (SARLAFT), con base en la información que deben reportar las entidades vigiladas75.


Desde estos presupuestos, la robustez del sistema de control interno depende del tamaño de la organización, el valor de los activos e ingresos, la existencia o no de recursos captados del público y la naturaleza de las actividades propias de su objeto social, por lo que no existe una fórmula única de cumplimiento para una start-up en el sector financiero76. Ahora, en el caso de las entidades vigiladas, el oficial de cumplimiento debe cumplir con una serie de requisitos establecidos por los elementos descritos en la Circular Externa 29 de 2014 de la Superintendencia Financiera, los cuales están relacionados con aspectos personales e institucionales, pero no está incluido el tema de la profesión77.


Así las cosas, los programas de cumplimiento se han orientado a una regulación basada en el riesgo atenuado por normas prudenciales y de conducta, motivo por el cual a cada una de las organizaciones financieras le incumbe prever un sistema de control interno eficiente para surtir una suerte de cooperación entre el supervisor y las organizaciones vigiladas78. Antes bien, el cumplimiento no significa que se deban crear obstáculos innecesarios en las actividades de las start-ups, sino que se respete la autonomía de los particulares y el ámbito de disposición de intereses79.


Una conducta estratégica de debida diligencia pretende adecuar el componente humano de cada dependencia de la organización a los aspectos reglados por el ordenamiento jurídico, que, para el caso de Colombia, se puede desagregar en diferentes aristas. En primer lugar, la prevención, detección, sanción y reducción de la corrupción, la vigilancia del lavado de activos y la financiación del terrorismo y otros delitos conexos80; y en segundo lugar, los programas de cumplimiento para combatir conductas de soborno transnacional.


Ahondando en el sector de la tecnología, los emprendedores Alexandre Glas y Marcin Truszel manifiestan que la aparición del concepto de “fintech” esbozó la existencia de un nuevo modelo de negocio que representó una línea financiera basada en la experiencia del usuario y la prestación de servicios de forma desagregada81. Esto suscitó inconvenientes regulatorios, ya que ante la ausencia de reglamentos específicos para la aplicación de la tecnología en el sistema financiero, las start-ups optaron por plantear esquemas propios de cumplimiento que demostraron que su objeto social se encontraba ajustado a derecho82.


La posibilidad de ofrecer servicios financieros mediante el uso de la tecnología resultó ser una novedad en el sector, porque hasta entonces se habían previsto sistemas para la toma de decisiones en la gestión de riesgos, pero no existía un enfoque basado en el usuario83. De acuerdo con el profesor Kenneth A. Bamberger, para entonces los sistemas de cumplimiento basados en tecnología presentaban contextos de incomprensión, en los que se oscurecía el verdadero sentido de la norma84.


Pero, gracias a los recientes avances en materia de las tecnologías emergentes, este cuestionamiento parece haberse superado de conformidad con lo señalado por el Centro de Innovación del Bank for International Settlements, entidad que aclara que regtech “se refiere a la aplicación de Fintech para los requisitos de reglamentación y cumplimiento y la presentación de informes por parte de las instituciones financieras reguladas”85.


A su vez, una investigación presentada por los profesores Tom Butler y Leona O’Brien indicó que, debido a la gran carga regulatoria de la actividad financiera, los emprendedores se han visto en la necesidad de incurrir en altos costos de asesores y servicios profesionales que resultan en perjuicio de los modelos de sostenimiento86. No obstante, el profesor Nizan Geslevich plantea que las nuevas discusiones sobre regulación de la tecnología (regtech), permiten que la innovación abra camino a un modelo de supervisión cooperativa, en el cual los entes de control guíen a las instituciones financieras en la búsqueda de un cumplimiento adecuado, y a su vez, estas cooperen activamente en la conformación de directrices y buenas prácticas87.


Dentro de los desafíos que se deben tener en cuenta en la implementación de un programa compliance en fintech están los requisitos regulatorios, el impacto de tales normativas en las actividades empresariales y su relación con la política, los riesgos propios de los productos financieros, la relación con los modelos comerciales, el riesgo reputacional, los derechos de consumo88 y las vicisitudes del uso de tecnologías de la información (seguridad de la información, protección de datos personales y portabilidad)89.


Los nuevos fenómenos disruptivos del sector financiero llevan a repensar la forma en la que el supervisor ejerce sus competencias con el objetivo de desarrollar un ecosistema de “Banking for a Smart Society”90. Por lo tanto, la tendencia apunta a adoptar Regtech para implementar sistemas de inteligencia artificial capaces de analizar el cumplimiento de los requisitos reglamentarios y gestionar el riesgo de una forma automatizada91.


En el entretanto, el legislador y las autoridades administrativas han expedido nuevas regulaciones que pretenden dotar de mayor seguridad jurídica a la industria fintech. Es el caso de la Ley 1735 de 2014, la cual definió la categoría de Sociedades Especializadas en Depósitos y Pagos Electrónicos (SEDPE) para referirse a organizaciones que captan recursos del público exclusivamente a través de los depósitos de bajo monto contenidos en el Decreto 2555 de 2010.


Sin embargo, al captar recursos del público, este tipo de instituciones tiene el deber de cumplir con las mismas obligaciones que tienen las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera, motivo por el cual para la prestación de los servicios y productos electrónicos se debe observar el régimen legal vigente, incluyendo el oficial de cumplimiento92. Así mismo, los depósitos captados por las SEDPES deben contar con el amparo de un seguro de depósitos en caso de liquidación forzosa administrativa, por lo que es un requisito para la constitución de la sociedad ante la Superintendencia Financiera93.


Con miras a ampliar la brecha de inclusión financiera, el Decreto 2443 de 2018 autorizó a los establecimientos de crédito, a las sociedades de servicios financieros y sociedades de capitalización, poseer acciones o cuotas en sociedades que apliquen innovaciones y tecnologías conexas con el desarrollo del objeto social de las entidades financieras inversoras, para lo cual surge la denominación de “sociedades de innovación” y “fintech”94. No obstante, se prohíbe que estas últimas posean cuotas o partes de interés en sociedades de carácter cooperativo, establecimientos de crédito, sociedades de servicios financieros o sociedades de capitalización que posean acciones o cuotas en su capital95.


Igualmente, el Decreto 1357 de 2018 permitió la simplificación de procesos operativos y el acceso a fuentes de financiación creando la figura del crowdfunding o financiación colaborativa de cara a la profundización financiera. Así, el Gobierno nacional creó la figura de sociedades de financiación colaborativa, que requieren ser sociedades anónimas de objeto exclusivo sometidas a inspección y vigilancia de la Superintendencia Financiera.


Si bien la prestación del servicio se realiza por medio de una infraestructura electrónica, esta debe “disponer de procedimientos administrativos y contables adecuados, mecanismos de control interno, técnicas eficaces de administración y control de riesgos y mecanismos eficaces de control y salvaguardia de sus sistemas informáticos”96, los cuales se moderan considerando el tamaño, frecuencia y complejidad de los negocios que a través de dichos sistemas se realicen o registren.


Por ello, las sociedades de financiación colaborativa deben cumplir con el trámite de autorización previsto en el artículo 53 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero y ajustar su operación con las normas de cumplimiento que se han estudiado con anterioridad. De acuerdo con el Decreto 1357 de 2018, se debe llevar registro de las operaciones de financiación, adelantar los procedimientos de administración del riesgo de lavado de activos y financiación del terrorismo para los receptores y aportantes, divulgar políticas para la prevención, identificación, revelación y administración de los conflictos de interés, así como poner a disposición de las autoridades competentes la información que conozca, relacionada con posibles actuaciones o situaciones que puedan llegar a configurar conductas fraudulentas o ilegales97.


Debido a que el uso de la tecnología implica nuevos riesgos, la Superintendencia Financiera impartió instrucciones con relación a los requerimientos mínimos para la gestión del riesgo de ciberseguridad. Las circulares externas 007 de 2018 y 008 de 2008 adicionaron el capítulo V sobre requerimientos mínimos para la gestión del riesgo de ciberseguridad al Título IV de la Parte I de la Circular Básica Jurídica, en la que se señala que “las entidades deben contar con políticas, procedimientos y recursos técnicos y humanos necesarios para gestionar efectivamente el riesgo de ciberseguridad”98.


En este sentido, corresponde evaluar el riesgo de ciberseguridad en la entidad y adoptar una política que contenga principios, procedimientos y lineamientos aprobados por la junta directiva. En este caso, el responsable no será el oficial de cumplimiento, sino la unidad de seguridad de información y ciberseguridad, quien gestionará la seguridad de la información y llevará la implementación de un sistema de gestión para la ciberseguridad99.


Al respecto, la Circular 029 de 2019 de la Superintendencia Financiera señala que las entidades requieren disponer de los procedimientos y controles necesarios para manejar la información en condiciones de seguridad y calidad, y a su vez, contar con estrategias de omnicanalidad que se ajusten al modelo de negocio de la entidad y las políticas de gestión de riesgos100. El Supervisor reconoce la transformación digital del sector, por lo que autorizó de manera general a las entidades vigiladas para “adoptar tecnologías como realidad aumentada, la internet de las cosas, blockchain, inteligencia artificial, machine learning, big data, robots, entre otras, cuando lo consideren pertinente para mejorar la prestación de servicios a los consumidores financieros y optimizar sus procesos”101. Sin embargo, para esta adopción, la entidad “debe realizar una adecuada gestión de los riesgos asociados a la tecnología adoptada, verificar de manera regular la efectividad de los controles implementados y dar cumplimiento a las normas vigentes en materia de protección de datos y habeas data”102.


Por su parte, la Política Pública de Formalización Empresarial del Documento Conpes 3956 de 2019, buscó la productividad y competitividad de las start-ups, para lo cual estableció que debe disminuir la carga regulatoria para la formalización empresarial y fortalecerse las actividades de inspección, vigilancia y control para el cumplimiento de las regulaciones103. De ahí que el artículo 166 de la Ley 1955 de 2019 estableciera que las empresas de desarrollos tecnológicos innovadores que quisieran realizar actividades propias de las entidades vigiladas por la Superintendencia Financiera, podrán obtener un certificado para operar de forma temporal durante dos años104.


De la mano con esta nueva estrategia de flexibilización en el sector fintech, se expidió el Decreto 222 de 2020, el cual incorpora las sociedades especializadas en depósitos y pagos electrónicos a la lista de operaciones autorizadas en depósitos de bajo monto y ordinarios, por lo que hay una suerte de facilidades para ofrecer este tipo de producto en el mercado financiero. Hay que tener en cuenta que la norma señala que se mantienen los procedimientos ordinarios




en materia de conocimiento del cliente, seguridad y calidad para el manejo de la información y los requisitos de prevención de lavado de activos y financiación del terrorismo, establecidos por la Superintendencia Financiera y La Superintendencia de la Economía Solidaria para sus entidades vigiladas, respectivamente105.





Pese a que se ha descrito la mayor parte de la legislación aplicable en materia de cumplimiento para entidades sujetas a la vigilancia de la Superintendencia Financiera, se debe resaltar que no todas las fintech se encuadran en esta situación (p. ej., prestan pero no captan), por lo que sus productos o servicios son regulados o supervisados por otros entes de vigilancia y control, razón por la cual el oficial de cumplimiento debe considerar que hay otros supervisores en el ordenamiento jurídico, como lo puede ser la Superintendencia de Sociedades, el Banco de la República, la Superintendencia de Industria Comercio, entre otras entidades.


Una vez referidas las generalidades sobre el cumplimiento, vale la pena señalar brevemente que la start-up no será vigilada por la Superintendencia Financiera106 si no realiza actividades vigiladas dentro de las que se encuentra, entre otras, la captación y administración de los recursos del público107.


Debe entenderse captación de recursos “la recepción o recaudo masivo de dinero sin prever como contraprestación un bien o servicio”108. Es decir, el dinero se entrega a título de mutuo o crédito para ser custodiado y entregado cuando se cumplen las condiciones del acuerdo, pero esta es una actividad que se encuentra sujeta al interés público, y por ello, solo puede ser ejercida con previa autorización de la Superintendencia Financiera o la Superintendencia de la Economía Solidaria.


Al respecto, la Corte Constitucional señala que “la actividad financiera es de interés general, pues en ella está comprometida la ecuación ahorroinversión que juega papel fundamental en el desarrollo económico de los pueblos”109, razón por la cual esta tarea de intermediación requiere ser autorizada y supervisada por el Estado. El desarrollo económico corresponde con los fines del Estado y por ello la democratización del crédito mediante una distribución equitativa comprende los intereses generales de esta actividad.


De ahí la razón de contemplar delitos para proteger el orden público económico que, para el presente caso, comprende una pena privativa de la libertad para el tipo penal de captación masiva y habitual de dineros. Así que el que “desarrolle, promueva, patrocine, induzca, financie, colabore, o realice cualquier otro acto para captar dinero del público en forma masiva y habitual sin contar con la previa autorización de la autoridad competente, incurrirá en prisión”110.


La tipología de esta conducta está dada por las “distintas modalidades de captación o recaudo masivo de dineros del público no autorizados bajo sofisticados sistemas que han dificultado la intervención de las autoridades”111. Ello tiene tal importancia, que se vio la necesidad de decretar una emergencia social para enfrentar la crisis generada por dicho fenómeno.


En tal sentido, la Superintendencia Financiera y la Superintendencia de Sociedades han señalado que se configura la captación masiva si “la persona natural o jurídica ha recibido dinero de más de 20 personas o, sin importar el número de personas, ha pactado 50 o más obligaciones o pasivos que impliquen la devolución del dinero sin dar a cambio un bien o servicio”112. Igualmente, si ha celebrado 20 contratos de mandato en un período de tres meses consecutivos, o en cualquier caso, si la suma de las operaciones supera el 50 % del patrimonio líquido113.


Así las cosas, se puede decantar que la figura del cumplimiento normativo hace referencia a la gestión del riesgo de sanciones legales o reglamentarias, y que, si bien surge en el sector financiero, el modelo se ha extendido a las cuestiones societarias y de la innovación. En consecuencia, se trata del ejercicio del gobierno corporativo para adoptar un sistema dentro del cual se fomente un proceder ético en cada una de las áreas de la start-up.


El ejercicio de la ética empresarial trata de adoptar programas de transparencia que estipulen mecanismos internos para la anticorrupción y normas de auditoría para todas las áreas de la compañía. La normativa colombiana señala expresamente que el sector financiero, así como el de las tecnologías de la información y comunicaciones, deben implementar programas de debida diligencia.


Por ende, el representante legal y el oficial de cumplimiento deben diseñar el programa atendiendo el tamaño de la organización, el valor de los activos e ingresos, los recursos captados del público (de existir) y la naturaleza de las actividades. Así, es finalmente el órgano competente de la compañía el encargado de su aprobación.


El programa compliance en fintech puede presentar desafíos adicionales, porque más allá de los requisitos regulatorios tradicionales, se ven en la necesidad de considerar las vicisitudes propias del uso de tecnologías de la información, como lo es la seguridad de la información y la protección de datos personales. Así mismo, hay un fenómeno de promoción de la seguridad jurídica en este sector, pero pese a que hay una suerte de flexibilización, es necesario disponer de procedimientos administrativos y contables adecuados y mecanismos de control interno en torno a los sistemas electrónicos que la industria utiliza.


Finalmente, el programa de cumplimiento sigue aplicando respecto de los otros supervisores cuando no se capten o administren recursos del público, y en tal caso, resulta conveniente tener el soporte de cumplimiento por parte de los terceros asociados a la start-up que sí hagan parte formal del sistema financiero.



1.2.2. DATOS PERSONALES



La privacidad no es un asunto nuevo para el sector financiero y los bancos tradicionalmente han hecho uso de datos financieros o crediticios para calificar el riesgo de sus usuarios. Sin embargo, el mejoramiento de la analítica de datos y el uso de sistema automatizados representan nuevos desafíos para tener en cuenta dentro del entorno de cumplimiento en el sector fintech. Este apartado aborda estos aspectos de innovación en el sector financiero y presenta el marco regulatorio que le asiste a la protección de la información personal.


Una de las novedades de la transformación digital en servicios financieros es la posibilidad de hacer uso de grandes cantidades de datos para mejorar la productividad y los rendimientos de una compañía114. Para ello, es necesario organizar la información de forma estructurada y crear una metodología que depure la información irrelevante para procesarla automaticamente con sistemas de análitica avanzada o inteligencia artificial.


En este escenario, las start-ups con enfoque fintech adquieren relevancia porque pueden recopilar datos de forma más precisa y estructurada para evaluar el grado de riesgo crediticio con información diferente a la que tradicionalmente se usa en el sector. De hecho, tal y como señala el profesor Claudio Scardovi, “los bancos y las aseguradoras solían confiar sólo en lo que los clientes y las agencias externas de crédito y actuariales les decían”115. Ahora las plataformas digitales pueden acceder a una gran cantidad de datos en tiempo real, con la finalidad de analizar y elaborar un perfil más específico, e incluso, personalizar los productos que les ofrecen.


El modelo de negocio basado en soluciones tecnológicas permite que se realicen acuerdos o alianzas comerciales con otros actores, cuyo objetivo es integrar productos y servicios para ampliar el alcance de la actividad a otros nichos del mercado. En consecuencia, hay un crecimiento exponencial de las bases de datos y del alcance de segmentación de los mismos, ya que se puede hacer uso de servicios de rastreo web o del dispositivo móvil para el estudio automatizado del comportamiento de los usuarios116.


El uso masivo de estos datos significa que las fintech pueden responder a la demanda del mercado de forma más precisa y llegar cada vez a más plataformas. Incluso, la implementación de soluciones de innovación dota de una mayor escalabilidad, razón por la cual una start-up puede abordar diversas esferas de la actividad financiera, como lo pueden ser los pagos, préstamos y servicios de gestión de patrimonio117.


Sin embargo, las reglamentaciones sobre la protección de datos personales se han venido robusteciendo en los últimos años y los responsables del tratamiento de información personal adquieren cada vez más deberes, de conformidad con la política nacional de cada país. Después de todo, el régimen de protección de datos es “un factor decisivo en la viabilidad y eficacia de los modelos de negocio digital emergentes”118.


Para el caso colombiano, el derecho que tienen las personas respecto de su intimidad personal, así como el derecho a conocer, actualizar y rectificar las informaciones que se hayan recogido sobre ellas en bancos de datos y en archivos de entidades públicas y privadas, está previsto en el artículo 15 de la Constitución Política. Se trata de la “facultad de disponer de la información, de preservar la propia identidad informática, es decir, de permitir, controlar o rectificar los datos concernientes a la personalidad del titular de los mismos y que, como tales, lo identifican e individualizan ante los demás”119.


Debido a su alcance constitucional, las empresas tienen la responsabilidad de implementar una política de tratamiento de datos personales120, en la que se indique en un lenguaje claro y sencillo la identificación del responsable, el tratamiento y uso que se le dará a los datos personales, los derechos y deberes, el área designada por la organización para atender peticiones, quejas y consultas, el procedimiento para ejercer el derecho de habeas data y el período de vigencia de la base de datos121.


En tal sentido, una empresa debe cumplir el régimen general de protección de datos personales de la Ley 1581 de 2012, y en caso de contar con bases de datos que involucren información de carácter financiero, se adiciona al programa de cumplimiento la Ley 1266 de 2008 sobre habeas data financiero, crediticio, comercial y de servicios.


Así mismo, el principio de responsabilidad demostrada exige que la organización debe ser capaz de demostrar que han implementado medidas apropiadas y efectivas para cumplir con la normatividad existente, sin importar que se trate del procesamiento por conducto de mecanismos automatizados122. De modo que, en caso de un requerimiento de la Delegatura de Protección de Datos de la Superintendencia de Industria y Comercio, es menester proporcionar una descripción detallada de las operaciones de tratamiento de datos personales, una evaluación de los riesgos específicos para los derechos y libertades, así como la identificación y clasificación de riesgos y las medidas para mitigarlos, conforme con el manual interno de políticas y procedimientos de la empresa123.


Los principios que guían el tratamiento de las bases de datos de carácter financiero son fundamentales en la actividad comercial, ya que se trata de información que sirve para calificar el riesgo crediticio de los usuarios. De ahí la importancia de que los datos sean veraces, completos, exactos y actualizados, conforme a la relación contractual con el cliente, y a su vez, de que estos cuenten con medidas técnicas que sean necesarias para garantizar la seguridad de los registros evitando su adulteración, pérdida, consulta o uso no autorizado124. De conformidad con lo señalado por el artículo 11 de la Ley 1266 de 2008, los responsables deberán actualizar la información reportada con una periodicidad no superior a diez días calendario.


A diferencia de lo que ocurre con la Ley 1581 de 2012, la información financiera recolectada o suministrada puede ser entregada, además de al titular, a los usuarios de la información, las entidades públicas del poder ejecutivo, los órganos de control y demás dependencias de investigación disciplinaria, fiscal o administrativa, y a otros operadores de datos autorizados por la ley125. En todo caso, el titular tiene derecho a solicitar información acerca de los usuarios autorizados para obtener su información financiera126.


En cuando al reporte negativo sobre el incumplimiento de las obligaciones, la ley exige que antes de realizar el reporte, se debe dar comunicación previa al titular de la información para que este demuestre su pago o efectúe el pago de la misma127. Igualmente, el término previsto para reportes negativos es de cuatro años, contados a partir del pago de la obligación vencida. Para el caso de reportes positivos se mantiene de forma indefinida128.


Así las cosas, el derecho al habeas data financiero ha sido definido en la jurisprudencia




como el derecho que tiene todo individuo a conocer, actualizar y rectificar su información personal comercial, crediticia y financiera, contenida en centrales de información públicas o privadas, que tienen como función recopilar, tratar y circular esos datos con el fin de determinar el nivel de riesgo financiero de su titular129.





Esto es considerado derecho fundamental, autónomo y diferenciable al habeas data tradicional.


En otra perspectiva, el artículo 25 de la Ley 1581 de 2012 estableció el deber de instaurar el Registro Nacional de Bases de Datos como un directorio público de las bases de datos sujetas a tratamiento que operan en el país, la cual está a cargo de la Superintendencia de Industria y Comercio. Para tal fin, el Decreto 886 de 2014 y el Decreto 1074 de 2015 reglamentaron la materia, por lo que los responsables del tratamiento de información personal deben inscribir cada una de las bases de datos que contengan datos personales sujetos a tratamiento.


En decir, los responsables tienen la obligación de aportar las políticas del tratamiento a la autoridad competente, adecuándose al manual interno de políticas y procedimientos para garantizar el cumplimiento de los deberes establecidos en la legislación y reglamentos de la autoridad administrativa130. No obstante, los criterios de registro se han ido morigerando y conforme con lo establecido en el artículo 1 del Decreto 090 de 2018, quienes están obligados a llevar a cabo el registro son las sociedades y entidades sin ánimo de lucro que tengan activos totales superiores a 100.000 Unidades de Valor Tributario, además de personas jurídicas de naturaleza pública.


Ahora, si la operación del negocio y el tratamiento de la información personal se realiza mediante el uso de computación en nube, las legislaciones exigen mantener la protección y seguridad de los datos con limitaciones de ámbito jurisdiccional131. Por consiguiente, la Superintendencia Financiera aceptó el uso de la tecnología de computación en la nube respecto de las entidades vigiladas, pero manifiesta la obligatoriedad del Sistema de Administración de Riesgo Operativo (SARO) y el establecimiento de controles de seguridad para la protección de los datos en ambientes virtualizados, lo que impone condiciones en materia de selección del proveedor del servicio.


El proveedor del servicio de nube debe procesar la información conforme con las normas equivalentes o superiores a las aplicables en Colombia, y tiene que tomar “las medidas necesarias para garantizar que, en el evento de toma de posesión, la SFC, Fogafín, Fogacoop, o quienes estas designen, puedan acceder a la información y a la administración de los sistemas de información que operan en la nube”132.


Al compaginar todo este asunto con el área de cumplimiento, se puede decir que la Delegatura de Protección de Datos de la Superintendencia de Industria y Comercio no ha establecido la obligatoriedad de la figura del oficial de protección de datos personales, pero el artículo 23 del Decreto 1377 de 2013 sí establece que todo responsable o encargado debe designar una persona o área encargada de dar trámite a las solicitudes de los titulares para el ejercicio de sus derechos. La designación puede coincidir con la del oficial de cumplimiento, pero no puede perderse de vista que el programa de cumplimiento ético es sustancialmente diferente de la estructuración, diseño y administración del programa de protección de datos personales.


Además de lo expuesto hasta el momento, vale la pena resaltar que la normatividad en Colombia se ajusta a los principios establecidos en el Reglamento General de Protección de Datos Europeos, a través de la legislación nacional en la materia y los pronunciamientos de la Superintendencia de Industria y Comercio, ya que si bien la Ley 1581 de 2015 no contempló expresamente el procedimiento automatizado de datos personales, sí definió principios que son aplicables a cualquier clase de tratamiento, incluido el resultante respecto del uso de herramientas basadas en inteligencia artificial133.


Al respecto, la Corte Constitucional hizo referencia a la existencia de la administración automatizada de datos personales financieros, por lo que se debe respetar la cláusula general de libertad para que el titular pueda controlar la información que de sí mismo ha sido recopilada por una central de información, a fin de evitar el abuso del poder informático en las entidades financieras134. Igualmente, agregó sobre el régimen general de datos personales, que el sujeto concernido mantiene en todo momento las facultades de conocimiento, actualización y rectificación de la información personal contenida en las bases de datos135.


Se puede concluir, entonces, que la protección de datos personales es uno de los pilares más importantes en el marco del cumplimiento normativo de una start-up, al tratarse de un derecho constitucional desarrollado ampliamente por la ley y la jurisprudencia. El oficial de protección de datos personales o quien haga sus veces, debe diferenciar entre el régimen general de protección de datos personales de la Ley 1581 de 2012 y el habeas data financiero de la Ley 1266 de 2008, para diseñar una política de tratamiento de datos. La start-up debe diseñar también un manual interno de políticas y procedimientos que demuestre a la autoridad de datos personales las medidas implantadas para mitigar los riesgos.


Hay reglas específicas para el tratamiento de información financiera, ya que la información financiera recolectada o suministrada puede ser entregada a otros actores relevantes del sector, pero el titular tiene derecho a conocer con quienes se han compartido sus datos. En cuanto al reporte negativo sobre el incumplimiento de las obligaciones, la ley indica que el término previsto para reportes negativos es de cuatro años, contados a partir del pago de la obligación vencida; para el caso de reportes positivos se mantiene de forma indefinida.


La jurisprudencia señala un carácter diferencial respecto al ejercicio de protección de datos personales de carácter general y los de carácter financiero, por lo que se debe respetar la cláusula general de libertad para que los titulares controlen la información que sobre sí mismo reposa en una central de información.



1.2.3. LA GOBERNANZA ÉTICA DE LAS START-UPS



Además de la reglamentación existente con relación a la protección de datos personales, el derecho comparado ha desarrollado un modelo marco de principios rectores, el cual propone estructuras y medidas de gobernanza interna de cara a la participación humana en la toma de decisiones de inteligencia artificial. De esta manera se sugiere que ante la penumbra que puede existir entre jurisdicciones y sectores industriales, se adopten principios éticos en prácticas organizacionales para el intercambio de datos136.


En consecuencia, para la promoción del uso responsable de la inteligencia artificial resulta conveniente contar con una estructura corporativa ajustada a medidas de gobernanza internas, de acuerdo con las cuales se incorporen valores, riesgos y responsabilidades en la promoción y uso de algoritmos en el ejercicio del objeto social137.


Si bien estas son consideraciones éticas, es posible integrar estas buenas prácticas como un valor corporativo y acoplarlo al cumplimiento del principio de responsabilidad demostrada, propio de nuestro ordenamiento jurídico. No se puede pasar por alto que “la ética permite a las organizaciones anticiparse y evitar o al menos minimizar errores costosos”138. Al respecto, Mark Coeckelbergh señala que el derecho tendrá que involucrar estrategias regulatorias más fuertes sobre el uso de prácticas que van contra la ética en la inteligencia artificial, pero que en el entretanto, las medidas tecnológicas, los códigos de ética y la educación pueden exteriorizar un ecosistema de transparencia139.


De hecho, la supervisión apropiada respecto de la implementación de la tecnología facilita una mejor gestión de riesgos asociados con el uso excesivo o inadecuado de inteligencia artificial140. Se trata de promover las garantías fundamentales mediante el fomento de la agencia humana, sin eliminar la responsabilidad propia de la start-up.


La gobernanza ética de los sistemas de inteligencia artificial es entonces un aspecto que deben tener en cuenta las fintech, pues el uso de estos sistemas expone problemas de transparencia, responsabilidad, control y explicabilidad algorítmica, que en todo caso pueden vulnerar los derechos humanos y desafiar la intervención del Estado en la economía141. En tal sentido, la adopción de programas de cumplimiento que relacionen el componente tecnológico (más allá de la protección de datos netos), crea un entorno de confianza y de responsabilidades claras con los usuarios y los entes de control142.


Por lo tanto, la start-up puede crear un órgano de coordinación que asigne responsabilidades y actividades al personal relacionados con el despliegue y uso de algoritmos automatizados que, para la consecución de los fines ya expuestos, comprendan el núcleo esencial de la protección a la privacidad y reciban la orientación necesaria para surtir los posibles efectos adversos de su uso143. Así mismo, tiene que surtirse de procedimientos internos para determinar las decisiones que serán automatizadas, evaluar y gestionar la inexactitud o sesgos dentro del algoritmo y estar en capacidad de ofrecer explicaciones sobre las predicciones o modelos propios del diseño de la IA144.


Para facilitar la adopción de esta iniciativa, el gobierno de Singapur optó por crear una auditoría de seguridad que complemente a las organizaciones en la evaluación y alineación de sus prácticas y procesos de gobernanza. El modelo analiza la complejidad tecnológica de las start-ups y la probabilidad de impacto de una decisión autónoma en los derechos individuales145.


Dicho lo anterior, se puede recalcar que la gobernanza ética de los sistemas de inteligencia artificial son un presupuesto para los programas de cumplimiento en las fintech, pues el uso de estos sistemas expone problemas de transparencia, responsabilidad, control y explicabilidad algorítmica, que pueden llegar a vulnerar derechos humanos y a desafiar la intervención del Estado en la economía.



1.2.4. PROMOCIÓN DE LA INNOVACIÓN FINANCIERA



Debido a que el sector financiero es uno de los aspectos mayormente regulados en Colombia, presenta dificultades para reinventar sus modelos de negocios y, por ende, creas productos y servicios de carácter innovador. Esta sección busca exponer el marco de promoción fintech en Colombia y algunos retos jurídicos que tendrán que abordarse respecto a los criptoactivos en el marco de la creación de una zona de experimentación.


El Decreto 2338 de 2015 presentó un nuevo escenario para el acceso y uso de productos y servicios fintech con la creación de la Comisión Intersectorial para la Inclusión Financiera. Allí se estableció la Subcomisión Técnica de Fintech, que a través de cinco mesas de trabajo enfocó tareas para estudiar la identidad digital, la asesoría, los medios de pago electrónicos, blockchain e insurtech146.


Se trató de una de las primeras iniciativas del Gobierno nacional para equilibrar la balanza y darles mayores oportunidades a las start-ups para incursionar en cuestiones fintech, siguiendo las experiencias del derecho comparado. De esta forma, comienza una cultura de transformación operacional en los productos y servicios basados en la innovación y el uso de nuevas tecnologías, que permiten promover una mayor inclusión a sectores de la población excluidos o subatendidos en el sistema financiero147.


Ya se habían dado algunos avances con la Ley 1450 de 2011, la cual pretendió reducir la brecha a través de la expansión de la cobertura y la oferta financiera en lugares apartados, en donde los corresponsables ocuparon un rol fundamental, previo a la llegada de los Beneficios Económicos Periódicos (BEPS) y las Sociedades Especializadas en Depósitos y Pagos Electrónicos (SEDPES)148; pero es la Ley 1955 de 2019 la reglamentación que abre el camino a una verdadera política de promoción de la competencia fintech en Colombia.


El artículo 166 se refirió a la constitución de empresas de desarrollos tecnológicos innovadores dentro del sector financiero y a la posibilidad de obtener un certificado de operación temporal149. Desde entonces, la innovación financiera se convirtió en un instrumento de política pública con la finalidad de facilitar la inclusión financiera y la competitividad y, en consecuencia, el Gobierno nacional impulsó la creación de un espacio controlado de prueba para actividades de innovación financiera150.


Los areneros de experimentación o sandbox regulatorios buscan promover espacios de innovación regulatoria donde se pueda diseñar, expedir, probar y analizar regulación experimental, de tal forma que se pueda medir su potencial impacto en entornos controlados que luego permitan que dichas normas experimentales se conviertan en permanentes previo agotamiento de los trámites y procedimientos previstos en el ordenamiento jurídico151. De esta manera se puede evidenciar que, bajo ciertas circunstancias152, las areneras regulatorias resultan ser una novedad conveniente en el sector financiero, habida cuenta de que permiten comprender, con base en evidencia empiricamente verificable los desafíos de la tecnología, y permiten promover políticas públicas que se ajusten tanto a la protección del orden económico del Estado como a la actividad financiera misma de la sociedad.


La promoción de esta iniciativa en Colombia resulta de gran importancia, debido a que permite redefinir la forma en el que el Estado participa en la elaboración de la política pública, de tal suerte que se presente un escenario de gobernanza en procesos abiertos de participación y experimentación153.


Por consiguiente, el Decreto 1234 de 2020 estableció el régimen aplicable al espacio controlado de prueba en el sector financiero, en el que la Superintendencia Financiera hace uso del principio de proporcionalidad para el ejercicio de sus facultades de supervisión, vigilancia y control. Se requiere que el start-up aumente la eficiencia, resuelva una problemática para los consumidores financieros, facilite la inclusión, mejore el cumplimiento normativo o mejore la competitividad para tener la posibilidad de optar por el certificado de operación temporal154.


Este escenario de experimentación abre la posibilidad de vigilar y comprender tendencias antes de cualquier intervención, circunstancia que permite la creación de un marco personalizado para la innovación en un entorno vivo. Así mismo, orienta a las start-ups que tratan de ofrecer productos innovadores, facilita la implementación de soluciones tecnológicas en un entorno supervisado, otorga exenciones de una licencia o renuncias y promueve una reforma regulatoria sin intervención subjetiva del supervisor155.


Para el alcance de tales fines, la Superintendencia Financiera creó un Hub de innovación financiera denominado “InnovaSFC”, un grupo de trabajo que sirve como impulsor de productos y servicios financieros con enfoque tecnológico que evalúa los riesgos y promueve las buenas prácticas156.


Uno de los sectores que espera aprovechar en mayor medida estos espacios de prueba son las start-ups que operan con criptoactivos, entendidos como “unidades digitales susceptibles de ser usadas como medio de pago en el intercambio de bienes y servicios, como depósito de valor y como unidad de cuenta”157. La posición del supervisor ha sido muy cautelosa, ya que es uno de los productos con mayor volatilidad e incertidumbre en materia de seguridad jurídica158.


No obstante, la zona de experimentación pretende “que entidades del sistema financiero, en alianza con plataformas de criptoactivos, realicen pruebas temporales en la Arenera de la SFC”159. Esto permitirá que se puedan realizar operaciones de depósito de recursos y retiro de recursos en productos financieros bancarios a nombre de plataformas de intercambio de criptoactivos160.


No es la primera vez que el país se abre camino en esta industria, puesto que ya el Banco de la República había realizado exploraciones al convertirse en el primer Banco Central de América Latina miembro del Consorcio R3, una asociación que pretende desarrollar una plataforma de registros distribuidos para realizar acuerdos financieros161. Ahora le corresponde a la Superintendencia Financiera indagar el camino hacía un mejoramiento de la seguridad jurídica, en donde el hecho de permitir el ingreso y retiro de recursos producto de actividades de criptoactivos ya plantea soluciones de operatividad transaccional en start-ups cuya actividad se relaciona con criptoactivos162.


La importancia de estas iniciativas radica en lo que el Parlamento Europeo ha denominado “riesgos emergentes en los criptoactivos”, puesto que debido al carácter estructural de la tecnología, los criptoactivos cuentan con características transfronterizas que desafían la legislación vigente y se requiere, por lo tanto, evaluar un marco jurídico integral163. Pese a ello, el desarrollo del plan de acción fintech de la Unión Europea consideró que la evolución de los criptoactivos y las ofertas iniciales de criptomonedas son relevantes para el mercado, razón por la cual son estudiados permanentemente por las AES, el Banco Central Europeo, el Consejo de Estabilidad Financiera, entre otros organismos internacionales164.


Así pues, la experiencia internacional indica que el marco regulatorio se debe enfocar en una estrategia de financiación digital, en la que se destaca la seguridad de la información, la mitigación de los riesgos que conlleva el uso de criptoactivos, la manipulación del mercado y la protección de los datos165. Al respecto, el Grupo de Acción Financiera Internacional indicó en sus directrices sobre la comprensión del dinero que los criptoactivos implican riesgos relacionados con el blanqueo y la financiación del terrorismo, por lo que corresponde a los supervisores de los países aplicar un enfoque basado en los riesgos para garantizar que las medidas para prevenir o mitigar sean proporcionales a los riesgos identificados en sus respectivas jurisdicciones166.


De modo que corresponde a la Superintendencia Financiera estudiar cuál es el marco aplicable a los criptoactivos y cómo se acoplará con las obligaciones de cooperación internacional que ha suscrito el país. Mediante las pruebas de la zona de experimentación se espera identificar la legislación vigente sobre servicios financieros, la utilidad que tiene el uso de criptoactivos o tokens y la posibilidad de establecer criptoactivos de carácter estable que hagan frente a la volatilidad167.


Así las cosas, se deja de presente que el desarrollo de políticas públicas entorno a la innovación y el uso de tecnología en el sector financiero promueve la inclusión y facilita la competencia. Muestra de ello es la implementación de zonas de experimentación que buscan aprender sobre la innovación en el mercado financiero y superar los desafíos en una mesa de trabajo multi-sectorial, por lo que es un mecanismo que puede dotar de mayor seguridad jurídica y promover el crecimiento de la industria fintech en Colombia.


Se presenta mucho interés sobre la inmersión de los criptoactivos en el mercado financiero, para lo cual el supervisor abrió la posibilidad de la exploración y el aprendizaje. Hay desafíos que se plantean, particularmente sobre riesgos relacionados con el blanqueo y la financiación del terrorismo, así como sobre cuestiones propias de la política económica de cada uno de los países. Sin embargo, estos mecanismos resultan ser un escenario propicio para mejorar la seguridad jurídica del sector fintech y para aspirar a la posibilidad de promover una mayor inclusión financiera.



1.3. CONCLUSIONES



Las start-ups son actores principales de la innovación en buena parte de los sectores de la economía, y en particular en el financiero, puesto que presentan nuevos productos, servicios y modelos de negocio que generalmente favorecen la competencia y traen beneficios a los usuarios finales. Los fundadores son el actor protagónico en el componente organizacional; la puesta en marcha de sus ideas sigue el ciclo de vida propio de sus compañías. Sin embargo, se requiere atender al objeto social y a la proyección corporativa para estructurar los vehículos societarios y los mecanismos de financiación convenientes para su industria.


En tal sentido, la personalidad jurídica permite asumir derechos y deberes al start-up, en la que la tipología societaria seleccionada en la formación determina la responsabilidad limitada de los socios y la obtención de la autorización de operación en el sector financiero (si es el caso), y el cumplimiento de otros requisitos, como el de aporte de un monto de capital mínimo. Igualmente, el capital se obtiene en diversas rondas de inversión a través de diferentes instrumentos de capital de deuda o mediante la combinación entre deuda y capital; en cada una de las rondas se tratan estructuras jurídicas y documentos contractuales que tienen impacto en la composición de la junta directiva de la start-up.


En cuanto a los aspectos de competencia, se observa que las fintech son una industria naciente con potencial, que ha tenido que enfrentar un escenario de seguridad jurídica que se ha ido construyendo conforme a su expansión. Se debe distinguir claramente el objeto social de la start-up para establecer la Autoridad Nacional de Protección de la Competencia que la vigila; pero en todo caso, se debe cumplir con la normativa frente al abuso de la posición de dominio, las integraciones empresariales y las prácticas anticompetitivas.


La figura del cumplimiento hace referencia a la gestión del riesgo de sanciones legales o reglamentarias, y su aplicación se extiende a otras áreas, además del sector financiero. Se trata del ejercicio del gobierno corporativo para adoptar un sistema dentro del cual se fomente un proceder ético en cada una de las áreas de la start-up.


Si bien los programas de cumplimiento aparecen en el escenario internacional, ha sido positivizado en el derecho colombiano, motivo por el cual las empresas están en el deber de adoptar programas de transparencia que estipulen mecanismos internos anticorrupción y normas de auditoría. La normativa señala expresamente que el sector financiero, así como el de tecnologías de la información y comunicaciones, deben implementar programas de debida diligencia.


Hay que tener en cuenta que el programa de cumplimiento presenta desafíos adicionales en fintech, porque el riesgo conlleva el uso de tecnologías de la información, en el que se pueden ver involucrados aspectos de seguridad de la información y la protección de datos personales.


Así las cosas, el régimen general de protección de datos obliga a los emprendedores a implementar una política de tratamiento de datos personales, en la cual se especifiquen los requisititos, la aplicación de los principios, los derechos, los deberes, e igualmente, a que se adopte un manual interno de políticas y procedimientos de la empresa, a efectos de cumplir con el principio de responsabilidad demostrada. Ahora, si se realiza el tratamiento de información financiera, tiene aplicación la Ley 1266 de 2008, que especifica parámetros para emitir reportes de cumplimiento de las obligaciones a los bancos de datos crediticos.


La gobernanza ética de los sistemas de inteligencia artificial son un presupuesto para los programas de cumplimiento en las fintech, pues el uso de estos sistemas expone problemas de transparencia, responsabilidad, control y explicabilidad algorítmica que pueden llegar a vulnerar derechos humanos y desafiar la intervención del Estado en la economía.


Finalmente, el país ha optado por acoger un escenario de experimentación regulatoria para que se diseñen políticas públicas en un entorno multisectorial, por lo que la estrategia apunta a dotar de mayor seguridad jurídica y a promover el crecimiento de la industria fintech en Colombia.
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CAPÍTULO 2



INSURTECH: APRECIACIONES DE ALGUNOS DE LOS EFECTOS JURÍDICOS EN EL NEGOCIO DE LOS SEGUROS Y EN SU COMERCIALIZACIÓN


INSURTECH: APPRECIATION OF SOME OF THE LEGAL EFFECTS IN THE INSURANCE BUSINESS AND ITS MARKETING


LUISA FERNANDA HERRERA SIERRA*


RESUMEN: la incorporación de nuevas herramientas tecnológicas en la celebración y ejecución de los contratos, así como en la comercialización de ciertos productos y servicios ya no constituye una expectativa del futuro, por el contrario, es una realidad que invita a la reflexión sobre el perfeccionamiento y la ejecución de los contratos, y los efectos que todo ello produce en el mercado de los seguros y en la función del abogado dedicado a esta área del derecho. La desmaterialización y la era de la información podrían implicar el desvanecimiento de las relaciones humanas por cuanto el dato será la prioridad, con independencia de quién sea su titular; será quien gestione, transmita o utilice los datos personales el eje central de la economía y, por lo tanto, quien tenga la gestión de todo, incluyendo, de algunos de los riesgos a asegurarse.


Aunque parece ser rápida la transición terminológica en todos los sectores de la economía, los cuales son bautizados con el sufijo “tech”, y aunque parece ser cada vez más fuerte el impulso de la economía naranja como factor de flexibilización del desarrollo tecnológico, lo cierto es que aún existen diversos cuestionamientos de cara al insurtech: ¿estamos ante nuevas tipologías contractuales?, ¿seguimos hablando de contratos?, ¿las formalidades y el perfeccionamiento han variado?, ¿la ejecución del contrato ha variado? y ¿la importancia del consentimiento sigue siendo la misma?


PALABRAS CLAVE: insurtech; tecnologías; seguros; regulación; regtech; contratos; Superfinanciera.


ABSTRACT: The incorporation of new technological tools in contracts, as well as in the commercialization of certain products and services, no longer constitutes an expectation of the future, on the contrary, it is a reality that requires reflection. Dematerialization and the information age could imply the fading of human relations, since data will be the priority, regardless of who is its owner; The central axis of the economy will be the one who manages, transmits or uses personal data and, therefore, who has the management of everything, including some of the risks to be insured. The truth is that there are still various questions regarding insurtech: are we facing new contractual typologies? Are we still talking about contracts? What has changed in the contracts? Is the consent of the parties still important?


KEY WORDS: Insurtech; Smart Contracts; Technology; Insurance; Contracts; Regulation; Letaltech; Regtech.



INTRODUCCIÓN



“Los banqueros y agentes de seguros1 se convertirán en los exploradores de este mundo salvaje de redes sociales”, así lo dice Andrés Oppenheimer en su libro The Robots Are Coming, y con ello este escritor solo describe apenas lo que se puede apreciar en la superficie de una profunda realidad que aunque reciente, en su esencia no es nueva, pues la invención y el desarrollo de la ciencia ha sido incesante, tal como sucede en las actividades de los seres humanos, en particular en un ambiente en el que se hace evidente la necesaria transformación de la actividad de los agentes económicos en todos los sectores, y en especial en aquellos que han entendido que las tradicionales formas de permanecer en la mente del consumidor ya no les asegura el mismo éxito comercial que pudieron acariciar pretéritamente, ni siquiera la continuidad de sus negocios.


Así es claro que las empresas, como parte de la cadena económica productiva, han entendido cada vez más que hoy su existencia, y la función que cumplen, dependen de la solución acertada ante la imposición de la necesidad, casi vital, de convertirse en exploradores tecnológicos de la psique social y del consumidor individualmente considerado, de sus dinámicas, de sus tendencias y en general de la satisfacción de lo que sea susceptible de la imaginación, para acuñar y brindar los servicios o productos que serán requeridos, así en este momento ni se sospechen, en una nueva categoría de oferta que estará acorde con los datos y, en general, con la información a la cual se acceda mediante los dispositivos electrónicos.


Es más, todos actualmente, en nuestras sociedades, a veces inconscientemente, tomamos decisiones a sabiendas de que estamos siendo explorados o vistos a través del lente de los datos que hemos suministrado, y por medio de un sinnúmero de canales virtuales que adornan nuestro equipaje diario, u orientados, en sentido contrario, a ser los exploradores cuando fungimos y somos nosotros los voyeristas y oferentes de los servicios, o estamos prestos a insertarnos en determinado ambiente virtual, a mostrar una personalidad digital ajustada a la medida del ego, para tratar de ser admitidos como lo que queremos representar en la sociedad y lo que esperamos que vean de cada uno cuando de regreso nos exploren.


Ahora, en adición a ello, las nuevas formas tecnológicas que se emplean o las que se pueden introducir para la comercialización y la gestión de los derechos apreciables con contenido económico o lo que atañe a la necesidad de protección contra los riesgos que se ciernen sobre ellos, la logística o instrumentos adecuados para su tránsito o a sus efectos comerciales, etcétera, dentro del comercio electrónico, también empiezan a ser miradas y aplicadas en la concepción y génesis de nuevos tipos de emprendimientos, al igual que para efectuar la transformación de las estructuras y los procesos de desarrollo y en general de los modelos de los negocios preexistentes, ejercidos en empresas emblemáticamente conservadoras.


Se reconoce en las herramientas propias de las tecnologías de la información, junto con el big data, los sistemas blokchain, los smart contracts, la base para el cambio y para abordar y solucionar muchos de los problemas actuales asociados a la tensión que genera la disrupción frente a los derechos de los consumidores (habeas data, etcétera) o el de los competidores del mercado; respecto de los primeros, para precaver la abusividad contractual o el uso indebido de la data; o, respecto de los segundos, la comisión de actos restrictivos de la competencia o deslealtad en la misma. Sobre la relevancia de las tecnologías en las nuevas reconfiguraciones sociales, así como en la creación de nuevas necesidades en los consumidores, Don Tapscott y Alex Tapscott resaltan la importancia de los sistemas blockchain en la construcción de la sociedad actual2, sin lo cual no sería posible la existencia de las monedas electrónicas, todo ello con el empleo de algoritmos y big data.


Adoptar una visión radical que niegue o defienda sin restricción ni reflexión alguna la evolución tecnológica sería simplista y, obviamente, no parece ser la vía de solución para el entendimiento del devenir de las cosas. Por eso sí viene siendo hora de estudiar los efectos transversales generados por el empleo global de tales tecnologías en los diferentes ámbitos del quehacer humano, por ejemplo, en materia de intercambio y de los contratos como la forma corriente de la interacción de los asociados, y, en esa medida, también en la manera en que se realiza el ejercicio de nuestras profesiones, cualquiera que sea la disciplina que se tenga. Por lo tanto, deben asumirse posiciones claras frente a lo que se ha vuelto, el obligado uso de las tecnologías de la información y otras emergentes.


Cada paso evolutivo, sean estos avances tildados o no como una revolución, hay que reconocer que configuran una invitación a replantearse el papel y la función que cumplimos los asociados en este contexto de nuestro mundo, en cuanto facilitan su adecuación a la veloz variación de la forma en la que se hacen las cosas hoy, lo que supone aceptar lo que debe dejarse atrás por resultar ahora obsoleto, y en cambio acoger la novedad emergente de lo que está comprobando eficiencia y eficacia de la comunicación.


En esta dirección, véase que la incorporación de las nuevas herramientas tecnológicas en la celebración y ejecución de los contratos no es meramente formal, sino que se está desplazando también hacia su contenido obligacional, definiendo las condiciones de su ejecución o las de la solución de diferencias, la distribución de los riesgos entre las partes, etcétera, así como desplazando hacia las vías de comercialización de ciertos productos y servicios que ya no constituyen una expectativa del futuro y son, por el contrario, una realidad que concita a la reflexión sobre el alcance y la manera en la que se produce el perfeccionamiento y la forma en la que debe llevarse a cabo la ejecución de los contratos y los efectos que todo ello comporta en el mercado de los seguros, los canales empleados para su promoción, la necesidad o no de los intermediarios, así como también a la reflexión en el campo de la función del abogado dedicado a esta área del derecho de los negocios, que está siendo retado ante el evidente cuestionamiento de las tecnologías de punta y de la información o el cambio a través del comercio electrónico, que por sí solos justifican la adopción positiva que se viene observando del fortalecimiento del derecho de protección de los consumidores, dado que el paradigma de las instituciones jurídicas románicas o galas consagradas en nuestro derecho en gran medida parecen desbordadas por ese desarrollo tecnológico.


La desmaterialización y la era de la información han incidido sustancialmente en nuestro modus vivendi, en cuanto parecen implicar el desvanecimiento o por lo menos el deterioro de las formas y posibilidades de pretender seguir tejiendo las relaciones entre los hombres como antaño. Sintomático de esto es la soledad de las personas que es cada vez más evidente, tanto que ha llegado a ser reconocida y tratada como una enfermedad, en parte porque los sujetos están siendo desplazados por la importancia de la data, la cual será la prioridad si es que en realidad fuera posible negar que ya lo es, independientemente de quién sea su titular, pues en una suerte de desdoblamiento del individuo este pierde su unidad, existiendo un ser físico y paralelamente uno digital; y porque será la data el objeto de la actividad de quien la detente, gestione, transmita o utilice, casi incontrolablemente. De esta manera, con las personas pasa algo similar a la desmaterialización, por la separación entre el ser y sus datos personales que se mueven deshumanizadamente y son la piedra angular de la economía vigente, el blanco del apetito del comercio y por tanto quien ostente la tenencia de ellos y su gestión será el protagonista, excluyente o incluyentemente dependiendo de lo que se hace con los mismos, lo cual toca con la ética y diversos tipos de riesgos, algunos susceptibles de trasladarse a los aseguradores para su protección.


Previa la visión anterior, que únicamente busca mostrar una realidad, sin sesgos ni juicios de valor, ahora se aterriza sobre lo más destacado que se encuentra en nuestro medio regulatorio al respecto, a partir del marco establecido para la materia, en cuanto a la transformación tecnológica y la adopción de políticas públicas en Colombia, siendo para ello de obligatoria referencia inicial el reciente documento Conpes 3975 de 2019, precisamente sobre la política nacional para la transformación digital e inteligencia artificial, en el cual, aunque no se hace mención expresa al insurtech, sí ofrecen consideraciones que por supuesto deberán ser tenidas en cuenta al estudiar la evolución del mercado asegurador, sin que esto vaya en perjuicio del reconocimiento del avance que al respecto se observa en la tarea en la que viene empleándose la Superintendencia Financiera de Colombia.


En dicho Conpes se indica que, aunque frente al índice de competitividad digital Colombia figura en el puesto 58 entre 63 países, es posible evidenciar que el uso de la inteligencia artificial en los próximos años podría llegar a significar un factor de crecimiento mínimo anual de 4,5 % del Producto Interno Bruto (PIB), que es el estimado para los próximos diez años, lo cual indica la importancia inaplazable y creciente de estas tecnologías en todos los sectores de la economía, que impone inaplazablemente su formalización.


De igual forma, en el artículo 166 del Plan Nacional de Desarrollo 2018-2022[3], mediante el cual se plasman los objetivos de la Ley Naranja –Ley 1834 de 2017– y, en general, los propósitos que fundamentan la economía naranja, se consagraron medidas dicientes de esta tendencia: por ejemplo, de flexibilización en la constitución de empresas de desarrollos tecnológicos innovadores, que realicen actividades propias de las sociedades que son materia de vigilancia por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia. Así, esta norma permite que este órgano de control estatal autorice y otorgue certificados temporales para ese fin. Entonces, vale preguntarse: ¿cuáles serán, en la práctica, los hechos o los efectos o, mejor, las opciones que bajo el amparo de dicha norma y la tendencia hacia el comercio electrónico en el sector asegurador se vean, y en qué tiempo el surgimiento de nuevas compañías o el cambio de las existentes hacia las nuevas tecnologías o la digitalización? Esta pregunta se formula renonociendo que en la historia hemos visto que la resistencia al cambio normalmente se convierte en una talanquera para el desarrollo y ha significado muchas veces la extinción de empresas, debido a que se quedan estancadas en una zona de confort por la inercia del lugar que ocupan de vieja data, actuando con unas reglas ya conocidas y decantadas para su funcionamiento.


Aunque ahora parece ser rápida la transición terminológica en el ámbito de las difertentes actividades financieras de los actores autorizados para su actuar en la economía, por ejemplo, bautizándolas con el sufijo “tech”, y aunque igualmente parece ser cada vez más fuerte el impulso de la economía naranja como factor de flexibilización del desarrollo tecnológico, lo cierto es que persisten diversos cuestionamientos de orden legal: ¿estamos ante nuevas tipologías contractuales?, ¿seguimos hablando de contratos?, ¿las formalidades y la forma para su perfeccionamiento han variado?, ¿la ejecución del objeto contractual cambió?, ¿la importancia esencial del consentimiento se conserva o sigue siendo la misma?


La innovación disruptiva en los contratos ha generado diversos interrogantes en el derecho, entre ellos el interrogante sobre si el contrato inteligente o smart contract y todo lo que su uso implica, en cuanto comporta un negocio sin la aparente necesidad de una manifestación de la autonomía de la voluntad de quién acude al mismo, habría eliminado la necesidad de auscultar la verdadera intención de las partes sobre la veracidad del ejercicio del consentimiento libre de vicios, e incluso a reformular el concepto de la confianza, del trust. Pues, lo cierto es que, por ejemplo, la internet de las cosas, la inteligencia artificial, las tecnologías blockchain, el bitcoin, etcétera, ese tipo de contratos ciertamente se traduce en un acto de confianza dejando el cumplimiento y la ejecución de los mismos a la automatización, y a su comercialización electrónica, considerando que en realidad suponen la previa determinación de todas y cada una de las condiciones requeridas para su formación, cumplimiento y las opciones de las partes ante la distribución de los riesgos inherentes a su naturaleza y carga obligacional, que suple a los jueces y resuelve de manera anticipada la forma en la que se encausarán las diferencias. O será que, al contrario, ¿las deja sin solución? ¿Podría decirse entonces que todo ello está orientado a eliminar la intermediación o al ser humano, orientado a replantear el consentimiento como fundamento de la contratación moderna? ¿Será que al garantizar, sin tener que someterse a un largo juicio, el cumplimiento automático de las obligaciones –como por ejemplo cuando el asegurado para recibir la indemnización únicamente requiera acceder a la respectiva plataforma o aplicación (app) dispuesta por su asegurador, y solo con un clic la obtenga– este último conservará o mejorará el control sobre los riesgos que aseguró, o el de los índices de siniestralidad? ¿Se genera un impacto tal que el fundamento del contrato de seguro, su aleatoriedad y la obligación condicional del asegurador sufrirán un cambio o replanteamientos sustanciales en su definición y alcance?


Aunque no es así, parecería que con el devenir de las tecnologías las relaciones contractuales, tal como las conocemos, dejarían de tener la necesidad para su validez del cumplimiento de los requisitos consagrados en el artículo 1502 del C. C., porque en apariencia no tendrían que contar con el consentimiento de las partes, en la medida que la automatización supuestamente lo suple, o sino se trata de una forma en la que este se deduce pues se habría tomado con anticipación y de manera automática, cuando el sujeto opta concertar, comprar o adquirir, incluso sin que se tenga certeza de que él lo sabe, cuando se contrata usando la inteligencia artificial o la internet de las cosas, como cuando mediante dispositivos de los que el vehículo está dotado, ordena y obtiene el seguro obligatorio de accidentes de tránsito y el pago de la prima se debita del mismo modo, o el amparo que lo cubre contra todo riesgo. De ahí que sea el manejo de los datos la clave de este inmenso mar de posibilidades, que generarían un sinfín de negocios jurídicos asegurativos, y en verdad serán el eje central de la existencia, eficacia y validez de la relación contractual.


El insurtech como fenómeno de evolución tecnológica en el mercado se viene concretando con la introducción de nuevos mecanismos de comercialización. El reto para los modelos conocidos hasta ahora está, por ejemplo, en la cada vez más cuestionada necesidad de la intermediación e incluso la propia existencia de las mismas aseguradoras, pues se podrían establecer instrumentos digitales que sin ser contratos de seguro, sí cumplan con un papel de protección o distribución de los riesgos. Pero hoy definitivamente es claro que insurtech en el contrato de seguro inteligente conllevará un cambio por lo menos formal en la etapa del perfeccionamiento y en su ejecución. Para ilustrar el funcionamiento del insurtech o sus utilidades podrían resumirse algunos de los mecanismos posibles, en los siguientes ejes: (i) la gestión de sitios web para la comparación entre productos del sector asegurador; (ii) los seguros peer to peer; (iii)) la prestación de servicios de asesoramiento mediante inteligencia artificial; (iv) los seguros reputacionales, y (v) la implementación del contrato inteligente en los seguros.
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