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RESUMEN

La difusién y desarrollo de la tecnologia financiera, también llamada "fintech”, ha experimentado
un crecimiento acelerado. Estudios previos realizados en paises en desarrollo han demostrado la
relacion entre la integracion de las fintech y las tasas de interés bancarias. El presente trabajo busca
analizar el impacto las fintech en las tasas de interés bancarias, teniendo como hipotesis que dicho
impacto genera un efecto negativo. Esta perspectiva se apoya en la idea de que la creciente
competencia generada por las fintech motivara a las instituciones financieras tradicionales a ajustar
sus margenes de interés para mantener su posicion en el mercado. A fin de aprovechar los aspectos
positivos de las fintech en la economia peruana, se proponen distintas recomendaciones para
maximizar los efectos que se observan. Las fintech cuentan con un prometedor horizonte lleno de
posibilidades, y al adoptar enfoques estratégicos y regulaciones apropiadas, se pueden optimizar

los beneficios tanto para los usuarios como para la estabilidad del sistema financiero.

Palabras claves: fintech, tasas de interés, inversion, regulaciones

ABSTRACT

The spread and development of financial technology, also known as "fintech”, has experienced an
accelerated growth. Previous studies in developing countries have shown the relationship between
fintech integration and bank interest rates. This paper seeks to analyse the impact of fintech on
bank interest rates, with the hypothesis that this impact generates a negative effect. This
perspective is based on the idea that the growing competition generated by fintech will encourage
traditional financial institutions to adjust their interest margins in order to maintain their position
in the market. To take advantage of the positive aspects of fintech in the Peruvian economy, a
number of recommendations are proposed to maximise the observed effects. Fintech have a
promising horizon full of possibilities, and by adopting appropriate strategic approaches and

regulations, the benefits for both users and the stability of the financial system can be optimised.

Keywords: fintech, interest rates, investment, regulations
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INTRODUCCION

En afios recientes, el uso de la tecnologia financiera o méas conocida como “Fintech” ha tenido un
rapido crecimiento (Berkmen et al., 2019). Esta reciente industria financiera aplica nuevas
tecnologias a actividades financieras de inversion (Schueffel, 2016). Las Fintech ofrecen servicios
a lo largo de la cadena de valor existente de los bancos. De esta manera, se pueden clasificar segiin
la principal gama de servicios que ofrecen los bancos: 1) cuentas y pagos (paytechs,
criptomonedas, gestion de finanzas personales), 2) inversion (robo advisory, ahorro, social
trading), 3) financiacion (crowdfunding, peer-to-peer lending, factoring), 4) servicios y
herramientas (plataformas de comparacion, blockchain, inteligencia artificial), 5) seguros

(insurtechs), 6) servicios inmobiliarios (Fischer, 2021).

El ingreso de estas nuevas entidades financieras ha disminuido en cierta medida el poder de
mercado del que gozaban los bancos tradicionales, lo que les permite obtener en promedio
ganancias superiores a las que obtendrian en una situacion ideal de competencia perfecta
(Rebolledo & Soto, 2004). De esta manera, el mercado de crédito deja de estar monopolizado por
los bancos tradicionales cuya rentabilidad, a partir de la oferta de crédito, obedece a la diferencia

entre lo que se cobra al deudor y se paga al depositante conocido también como spread bancario.

La evidencia muestra que el flujo de créditos ofrecidos por las Fintech, o también conocido como
crédito Fintech, ha experimentado un notable aumento en los ultimos afios. De acuerdo con la base
de datos recolectada por Cornelli et al., (2022),en los paises que fueron parte del estudio hubo un
incremento notable en la suma total de flujos de crédito Fintech que va desde los USD 9.9 mil
millones hasta los USD 297 mil millones en el periodo 2013-2018. Ademas, esto cobra aun mayor
relevancia si tomamos en cuenta el shock provocado por la pandemia del Covid-19 y el
confinamiento obligatorio adoptado por diversos gobiernos. Este suceso, segun Fu & Mishra
(2022), fomento6 incrementos importantes en la utilizacion de aplicaciones moviles vinculadas a
las finanzas como aquellas exclusivas de pagos, préstamos e inversion, las cuales experimentaron

aumentos relativos mayores en contraste con las aplicaciones bancarias generales.

Se observan dos tasas de interés bancarias: tasa activa (lending rate) y tasa pasiva (deposit rate),
y la discrepancia entre ambas tasas es lo que se conoce como spread bancario. Si bien es cierto
que el andlisis de los determinantes de las tasas de interés se puede realizar desde diferentes

enfoques, para este trabajo se ha optado por utilizar uno basado en el costo del crédito (ver Ho &



Saunders, 1981; Ledoux et al., 1995; Rosenberg et al., 2013; Wong, 1997). Para dicho propdsito,
se ha tomado como base el modelo matematico propuesto por Amvella Motaze (2022), en el que
propone una ecuacion que muestra al tipo de interés crediticio que aplica una entidad financiera

como la suma de diversos costos.

En linea con lo expuesto, la principal pregunta de investigacion que pretende resolver el trabajo es
la siguiente: ;Cual es el efecto de un mayor desarrollo de las Fintech sobre las tasas de interés
(bancarias)? Tomando en cuenta a Hodula (2023) que sefiala la presencia de una relacion negativa
entre el aumento del crédito tecnoldgico y la reduccion del margen de interés del sector bancario;
asi como aquella literatura que relaciona el desarrollo de las Fintech con el cambio en la estructura
de mercado aumentando la competencia (Navaretti et al., 2018) dentro del mercado de crédito lo
cual podria reducir los beneficios netos requeridos por la entidades financieras; la solucion parcial
de aquellos problemas comunes dentro del mercado financiero como los de informacion
asimétrica: seleccion adversa y riesgo moral (S. Huang, 2022; Sutherland, 2018) que permiten una
reduccion de costos operativos; y la adopcion de nuevas tecnologias en los bancos tradicionales
(Vives, 2019) que podria significar una reduccién de costos como comisiones u honorarios
cargados al cliente (Ishi et al., 2021; Lyons et al., 2007). Por tanto, de acuerdo a la investigacion
realizada se plantea la siguiente hipotesis: Existe un efecto negativo sobre las tasas de interés

bancarias a partir del crecimiento de la industria Fintech.

La evidencia empirica sugiere que las fintech han impactado significativamente las tasas de interés
en mercados financieros de paises desarrollados y en desarrollo. En paises desarrollados como
Italia y China (Lu et al., 2024; Onorato et al., 2024), se observan efectos en la eficiencia y
sensibilidad de las inversiones corporativas, con resultados variados entre bancos estatales y no
estatales. Por otro lado, en paises como Brasil (Haas & Reggi, 2022), la entrada de plataformas
peer-to-peer (P2P) ha llevado a diferencias sustanciales en las tasas de interés, beneficiando a
empresas que migran al sector P2P con condiciones mdas favorables en comparacion con los
préstamos tradicionales. La situacion de las tasas de interés en México refleja la influencia de las
fintech y los cambios en la dindmica del sector financiero (Bejar et al., 2022). En ambos contextos,
la competencia generada por las fintech ha llevado a respuestas defensivas por parte de los bancos
tradicionales, resultando en ajustes en margenes netos de interés y estrategias para mantener la

competitividad en el mercado financiero.



El esquema del trabajo es el siguiente: En el Capitulo 1 se presenta el marco tedrico que busca
exponer las razones teoricas que serviran como base para sustentar la hipotesis planteada. En el
Capitulo 2 se presenta la evidencia empirica en paises desarrollado asi como en aquellos en vias
de desarrollo. Finalmente, en la ultima seccidn, se presentan las principales conclusiones y

recomendaciones.



CAPITULO I: MARCO TEORICO

Para sustentar la hipdtesis planteada, en primer lugar, se tiene que hacer un analisis de los
determinantes de las tasas de interés. Para este fin, se puede optar por diversos enfoques, sin
embargo, para fines de este trabajo, se utilizard uno basado en el costo del crédito, asi como lo han
realizado Amvella Motaze (2022); Ho & Saunders (1981) y Wong (1997). Una vez presentado el
modelo matematico que muestra los componentes que impacto al costo del crédito, se desarrolla
coémo el surgimiento de las Fintech influye en cada uno de estos factores, asi como su importancia

relativa.
1.1. El costo del crédito

De acuerdo con, Ledoux et al., (1995) y Rosenberg et al., (2013), el crédito otorgado por una

institucion financiera depende de varios componentes, entre estos, se incluyen los siguientes:

El costo de los recursos recaudados por la institucion para otorgar créditos.

a
b. Los gastos operativos que dependen de costos de seleccion y monitoreo del cliente.

e

El coste del riesgo, los costos relacionados con las pérdidas crediticias.

o

El margen de beneficio neto requerido por la institucion financiera en relacion con la

actividad financiada.'

Por lo tanto, se puede proponer la siguiente ecuacion donde se muestra los determinantes de la tasa

de interés activa bajo un enfoque basado en costos:

(Tasa de) _ (Costos de) ( Gastos ) ( Gastos en ) (Margen de)

mtte-res fondeo operativos provisiones ganancia
activa

Estos términos también se pueden interpretar o definir de la siguiente manera:

Depende de
(Costo del ) Tasa c’ie costo.s,de . Depenc'ie .del Margen de
S =| interés |+ | selecciony |+ | incumplimiento |+ .
crédito . ) ganancia
pasiva monitoreo de pago

del cliente

El modelo tedrico que se utilizard como base para demostrar el impacto de cada factor a la tasa de

interés activa es el desarrollado por Amvella Motaze (2022) en el que desarrolla un modelo

! Otros factores que pueden influir son aquellos como la inflacion, el nivel de impuesto, la competencia dentro del mercado y las
condiciones econdmicas.



matematico para determinar el tipo de interés crediticio que aplica una entidad financiera bajo un

enfoque basado en costos.

Define C, como el valor del crédito otorgado por la institucion en el momento 0. Asimismo, define
S; como la fuente de financiacion i que utiliza la institucion para otorgar el crédito (i se encuentra

dentro del rango de 1 a n).
De esta manera, desde el punto de vista del origen de los fondos, se puede establecer lo siguiente:

Co = X1 S; (1) tomando a S; como fuente de financiamiento i. Si la proporcion de cada fuente

- . S;
de financiamiento es definida como x;, entonces x; = C—l (2) y X1 x; = 1 (3). De este modo,
o

cada unidad de crédito otorgado es financiado con un x;% con cargo a la fuente de financiamiento
i. Por lo que (2) se puede expresar como S; = x;C, (4). Esta ecuacion se reemplaza en (1), y se

tiene Cy = X1y x;Co (5).

Por otro lado, se define a r; como la tasa de interés a ser pagada por la institucion financiera por la
fuente de financiamiento S;, O como los costos operativos del crédito expresado como un
porcentaje del monto del crédito, y R como la tasa de interés aplicada por la institucion sobre el
crédito otorgado. Se asume un modelo de decisién de un periodo y binomial donde al final de

dicho periodo se pueden presentar dos posibilidades principales:

e El préstamo del crédito resulta exitoso y el cliente paga el monto Cy(1 + R).
e Ocurre un default y la institucion solo logra recuperar una parte del dinero prestado, Cy(1 —
LGD), donde LGD representa la pérdida en caso de incumplimiento expresada en

porcentaje del monto del crédito, (0 < LGD < 1).

Entonces, si se define a P, como la probabilidad de default, 1a probabilidad de éxito resulta ser

(1 — Pp). Por lo tanto, se puede plantear dos escenarios:

e Escenario 1: C5(1 + R) con una probabilidad de (1 — Pp).
e Escenario 2: Cy(1 — LGD) con una probabilidad Pp,.

Dado lo anterior, el valor esperado del crédito al final del periodo se puede expresar asi:

E[Ci] = Co[(1 = Pp)(1 + R) + Pp(1 — LGD)] (6)



Para cualquier transaccion de crédito, la institucion espera obtener ingresos. Pero para este fin
tendra que hacerse cargo de los costes de realizacion de esta operacion. Los ingresos esperados
provienen de dos fuentes principales: 1) Ingreso de las comisiones y honorarios cobrados al cliente
por el otorgamiento del crédito, y 2) Ingresos por intereses cobrados a medida que se reembolsa el

crédito.

En cuanto a los gastos relacionados con la transaccion del crédito, se componen principalmente de
gastos operativos (costos de seleccion, monitoreo del cliente, etc.) y costos de los recursos
financieros. Estos gastos se expresan como porcentaje del monto del crédito. La institucion asume
estos costos independientemente si el prestatario entre en default o no, por esta razon se asumen

estos costos como definitivos.

Entonces, si se define a Ry como el ratio de comisiones y honorarios aplicados al crédito y a W;
como el beneficio neto de la transaccion al final del periodo, se tiene que el valor esperado de la

ganancia neta anticipada de la transaccion se puede expresar mediante la siguiente ecuacion:
n
EWA] = Rer.Co+ EIC1 = 0.Co = Co[) | xi(1+1)] (7)
i=
Reemplazando el valor esperado del crédito por la expresion (6), se obtiene:
n
E[W;] = R¢p.Co + Co[(1 — Pp)(1 +R) + P,(1 — LGD)] — 0.Cy — Cy [Z_ x;(1+1)] (8)
i=1

Para tener en cuenta las restricciones regulatorias, se define el coeficiente k que representa el

porcentaje del capital (EQ) movilizado por la institucion financiera para la transaccion del crédito.

. , . E .
Por lo tanto, el coeficiente k esta determinado como k = C—Q (9). Esto también se puede expresar
0

como EQ = k. C, (10). Ademas, la tasa de rendimiento esperada sobre el capital movilizado para

la transaccion de crédito esta determinada por la siguiente relacion:

Beneficio neto previsto en la transacciéon de crédito

E|(Rgo| =
[ EQ] Capital movilizado
Esto implica que E [R EQ] = Ek[vgl] (11). Ahora, se define p, como la tasa de rendimiento requerida

sobre el capital. Esto representa un costo para la institucion que debe ser asumido por la operacion
del crédito. Por lo tanto, tendra que fijar una tasa de interés de tal manera que el rendimiento

esperado sobre el capital sea al menos igual a tasa de rendimiento p, requerida por los accionistas.
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En equilibrio, y bajo el supuesto de competencia perfecta, la institucion fijara una tasa interés tal

que E [REQ] = p. (12), lo que implica lo siguiente:

Rcp.Co+ Co[(1 = Pp)(1 + R) + Pr(1 — LGD)] — 0.Cp — Co[ X7ty x;(1 + 17)]
k.Cq = pe (13)

Desarrollando la ecuacion, se consigue la siguiente expresion para la tasa de interés:

mox;1;+ (0 —Rep) + Pp.LGD + k.
Rzzl_l ' ( 1CF)P D pe (14)
—Ip

La descomposicion de la tasa R resulta en lo siguiente:

Z?=1xi7”i (O —R¢p)  Pp.LGD k.pe
R = 15
1—PD+ 1-Pp +1—PD+1—PD( )

Por lo tanto, la descomposicion del tipo de interés de préstamo aplicado por la entidad financiera

se compone de cuatro factores principales:

1. El costo ponderado de financiamiento obtenido ponderando el costo de cada fuente de
financiamiento por su peso segun todas las fuentes de financiamiento crediticio.

ii.  Los costos operativos netos del crédito representado la disparidad entre los gastos
operativos del crédito O y el total de honorarios y/o comisiones cargados al usuario por
otorgarle el préstamo R, indicado como una proporcion del total del préstamo.

iii.  El costo del riesgo estadistico representado por Pp. LGD.

iv.  El costo ponderado del capital, donde la ponderacion es equivalente a la proporcion de
capital movilizado por cada unidad de crédito otorgado. Esto estd representado por la

expresion k. p,.

Los cuatro componentes estdn ponderados por la inversa de la probabilidad de éxito de la

transaccion del crédito . Este factor de ponderacion aplicado a los cuatro componentes permite

agregar un margen a los costos del crédito para tener en cuenta el riesgo adicional asociado con la
probabilidad de default de la transaccion del crédito. Cuanto mayor sea la probabilidad de
incumplimiento, mayor sera el margen. Este, por tanto, incorpora la prima de riesgo por la

probabilidad de impago del crédito prestado.



1.2. Fintech y su impacto en el costo del crédito

Segtin el Consejo de Estabilidad Financiera, Fintech es una “innovacion tecnologicamente
desarrollada en servicios financieros que podria dar lugar a nuevos modelos de negocio,
aplicaciones, procesos o productos con impacto en los mercados e instituciones financieras y la
prestacion de servicios financieros” (FSB & CGFS, 2017). O, también puede ser definida
simplemente como el uso digital de tecnologias como Inteligencia Artificial, Blockchain,
Digitalizacion, etc., para servicios financieros como pagos, ahorros, préstamos, inversiones,

servicios de asesoramiento y gestion de riesgos>.

Como ya se menciond, entre las actividades Fintech mas destacadas se incluyen el financiamiento
colectivo (crowdfunding), servicios de recopilacion y analisis de datos, asesoramiento financiero,
comercio de activos virtuales, operaciones en moneda extranjera a través de plataformas digitales,
innovaciones en métodos de pago y el avance tecnologico en el sector asegurador. Igualmente, se

han visto avances en la implementacion de las criptomonedas y de su tecnologia subyacente.
a. Fintech y poder de mercado de la banca

La aparicion de las Fintech ha supuesto una revolucion en la manera como las personas
utilizan los servicios financieros, asi como el alcance que ha generado hacia aquellos
individuos que estaban excluidos del sistema financiero. Asi, las Fintech se presentan como
una opcioén prometedora para ampliar la accesibilidad y el alcance de los servicios financieros
a las masas lo que permite alcanzar una mayor inclusion financiera (Kanga et al., 2022). De
esta manera, también se podrian presentar como nuevos competidores de la banca tradicional
aumentando la competencia en el mercado crediticio y reduciendo el poder de mercado de la

banca tradicional (Aleemi et al., 2023).

Seglin Aleemi et al., (2022), poder de mercado es la capacidad de una empresa para negociar
o fijar precios por encima de sus costos marginales. Otra definicion es la que ofrece Carletti
et al., (2024), esta es que el poder de mercado es la capacidad de las empresas para influir en
los resultados del mercado ejerciendo control sobre los precios, produccion y otros factores

competitivos. A partir de esto, se puede suponer que en un mercado poco competitivo y con

2 Fuente: IMF, “Fintech and Financial Services: Initial Considerations”, 19 de Junio, 2017. Disponible en:

https://www.imf.org./en/Publications/Staff-Discussion-Notes/Issues/2017/06/16/Fintech-and-Financial-Services-Initial-
Considerations-44985



https://www.imf.org./en/Publications/Staff-Discussion-Notes/Issues/2017/06/16/Fintech-and-Financial-Services-Initial-Considerations-44985
https://www.imf.org./en/Publications/Staff-Discussion-Notes/Issues/2017/06/16/Fintech-and-Financial-Services-Initial-Considerations-44985

un elevado poder de mercado, los bancos pueden ofrecer una tasa de interés convenientemente

mayor a una situacion de mercado mas competitiva para aumentar su margen de beneficios.

No obstante, la aparicion de las Fintech ha abierto nuevas posibilidades dentro del mercado
crediticio para aumentar la competencia dentro del mismo y reducir el poder de mercado del
que gozaba la banca tradicional hasta antes de la aparicion de las Fintech. Sin embargo, la
reaccion de dicho sector ante un escenario de creciente rivalidad puede variar dependiendo
del entorno en que se desenvuelven como por ejemplo las regulaciones impuestas por el ente
regulador encargado. En este punto nos interesa saber cudl serd la respuesta del banco con

respecto a su capacidad de generar ingresos.

Por un lado, de acuerdo con las premisas de Beck (2008), surge la Hipdtesis Competencia-
Estabilidad. Esta teoria sostiene que una intensificaciéon en la competencia promueve la
estabilidad en el sistema financiero. En este sentido, se postula que la competencia seria
altamente beneficiosa para el entorno bancario, ya que incentivaria una mayor eficiencia en la
distribucién de recursos, asi como la generacion de precios mas favorables para los
consumidores. Por otra parte, seglin la Hipotesis de Estructura Eficiente (Demsetz, 1973), se
postula una relacion positiva entre una menor competencia y una mayor eficiencia o capacidad
para generar ganancias significativas. Esta teoria sostiene que la concentracion en el mercado
aumenta debido a que las empresas mas eficientes ganan mayor participacion en el mercado
y aumentan sus ganancias. Ademas, la Hipotesis del Poder de Mercado Relativo (Berger,
1995) plantea que solamente aquellas entidades financieras con una significativa participacion
en el mercado pueden ejercer influencia en la fijacion de precios y, por ende, generar mayores

utilidades.

A partir de las hipotesis planteadas, independientemente de la respuesta del banco frente a una
mayor competencia, se observa que mientras haya una alta concentracion dentro del mercado
de crédito, existiran incentivos para que el banco establezca margenes de ganancia mas
elevados. Mientras que el ingreso de nueva competencia, como las Fintech, generaran los

incentivos opuestos para que estos margenes se reduzcan.

Visto lo anterior y tomando en cuenta los factores principales que impacta sobre la tasa de
préstamo R, se puede deducir que un menor poder de mercado por parte de los bancos

tradicionales, es decir, una mayor competencia dentro del mercado de crédito impactara en el



margen de beneficio neto requerido por la institucion financiera haciendo que esta se reduzca

para poder mejorar la competitividad al momento de ofrecer un crédito.
Fintech e informacion asimétrica

Algunas de los dificultades principales en los mercados financieros son aquellos relacionados
con la informacion que, segin Stiglitz & Weiss (1981), cumple con las caracteristicas de un
bien publico: no exclusion y no rivalidad. A partir de esto, ha surgido literatura
microeconémica que discute sobre estos eventos que producen debido a la informacion
asimétrica. Los mas destacados y que representan un problema mayor dentro de los mercados

financieros son seleccion adversa y riesgo moral.

En primer lugar, el problema de seleccion adversa en los mercados financieros se manifiesta
en la existencia de costos para la entidad financiera que emergen debido a la dificultad de
discernir los niveles de riesgo relacionados con diferentes prestatarios. Este problema es
consecuencia de la imposibilidad del prestamista de conocer las distintas probabilidades de
retorno de los préstamos. Ante esta falta de informacion, la entidad financiera puede aumentar
la tasa de interés siendo esta la herramienta mas comun, sin embargo, esto puede desalentar a
aquellos prestatarios a los que el banco desearia prestar por ser estos los mas seguros.

Por otro lado, se tiene el problema de riesgo moral que se presenta cuando una de las partes
de un contrato tiene inconvenientes para controlar el esfuerzo que hace la contraparte para
cumplir su parte del contrato. Esto se traduce en que la informacion necesaria para controlar
es muy costosa. Esto podria desincentivar la realizacion del contrato. Dentro de los mercados
financieros, en la relacion que existe entre prestamista y prestatario, surge la siguiente
pregunta: ;puede la entidad financiera monitorear la utilizacion de los fondos prestados?
Resulta evidente que se efectuara el monitorio para reducir el riesgo moral, sin embargo, tener
que realizar el monitoreo de una cantidad considerable prestatarios resulta en costos elevados,
por lo que aquellas personas con nulo historial crediticio, por ejemplo, quedaran excluidos del

sistema financiero.

Ahora bien, la aparicion de las Fintech ha supuesto una solucion bastante importante para
disminuir estos problemas de informacion asimétrica. De acuerdo con Huang (2022), las
Fintech pueden ayudar a las instituciones crediticias a mejorar la disponibilidad y precision

de su informacion, aumentar el numero de fuentes de informacion, y reducir la friccion
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informativa entre las instituciones crediticias y las Pymes. Este aumento de la cantidad y
calidad de informacion puede reducir el costo de seleccion y monitoreo, y reducir el riesgo
asociado con los préstamos (Sutherland, 2018). Ademas, esta situacién provoca un escenario
favorable para las Pymes, puesto que, como lo demostraron Baber (2020) y Odinet (2018), las
Fintech aumentan la probabilidad de que obtengan préstamos a tasas de interés mas bajas.
Asimismo, X. Huang et al., (2018) sefiala que ayuda a mejorar la evaluacion crediticia y el
sistema de control de riesgos de las instituciones financieras tradicionales, promover la
innovacion financiera de instituciones financieras tradicionales y acelerar la reforma

estructural de la industria.

En este sentido, se puede observar que las Fintech tienen un impacto directo en dos factores
del tipo de interés de préstamo R aplicado por la entidad financiera: 1) Los gastos operativos
que dependen de los costos de seleccion y monitoreo, y 2) el coste del riesgo que asumen la
entidad al momento de realiza un préstamo. En ambos factores, las Fintech tienen un impacto
negativo, es decir, reducen los gastos operativos y el coste del riesgo, ambos influenciados

por problemas generados por informacion asimétrica.
PARTE II: EVIDENCIA EMPIRICA

Wang et al. (2023) realizaron un estudio donde examinan los determinantes del crédito de las
Fintech. Se separa los determinantes en tres componentes: indicador de desarrollo econdmico y
tecnologico, indicador de riesgo financiero y competencia bancaria y un indicador de supervision
de riesgos. El estudio se realiza mediante el analisis generalizado de componentes principales en

lugar de un analisis de componentes principales ordinario para asi reducir la dimension de los datos.

Recolectaron del Global Alternative Finance Market Benchmarking Report (GAFMBR) y del
Cambridge Center for Alternative Finance (CCFA) data sobre el crédito Fintech, del The
International Country Risk Guide (ICRG) data sobre el riesgo politico, financiero y econémico de
los paises y del World Bank (WB) data de variables econdmicas y de los bancos. La muestra
consistia en 328 créditos Fintech del 2013 al 2023 de 41 paises, siendo diez asiaticos, veintiunos

europeos, seis americanos (incluyendo a Peru), tres africanos y uno ocednico (Anexo 1).

Los resultados mostraron que el indicador de desarrollo econémico y tecnologico esta
positivamente correlacionado con el crédito fintech per capita. Por otro lado, el indicador de riesgo

financiero y competencia bancaria tiene una correlacion negativa con el crédito fintech per cépita,
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mientras que el indicador de supervision de riesgos muestra una correlacion débil. Es asi como que
se concluye que el indicador de desarrollo econdmico y tecnoloégico tiene un mayor impacto
positivo sobre el crédito fintech en los paises con menores tasas de inflacion, lo que sugiere que la

inflacion puede actuar como un canal potencial a través del cual afecta al nivel de crédito fintech.

El estudio muestra que el indicador de riesgo financiero y competencia bancaria tiene un impacto
positivo mas fuerte en el crédito fintech en paises con niveles mas bajos de crédito bancario,
destacando el papel del crédito bancario como un mecanismo potencial a través del cual influye en
el nivel de crédito fintech. Finalmente, los autores reflexionan acerca de como promover la
expansion del crédito fintech, determinando que los participantes financieros y responsables
politicos deberian centrarse en fomentar el desarrollo econdémico y tecnoldgico, gestionar los

riesgos financieros y mantener una inflacion baja.

Hodula (2023) analiza la asociacion entre los crecientes volimenes de flujos de crédito fintech y
bigtech y el margen de interés del sector bancario. El autor utiliza datos de 91 paises sobre el
volumen total de flujos de crédito fintech y bigtech (llamado tech-credit), expresados per capita en
dolares en frecuencia anual y abarcan el periodo méaximo de 2013 a 2019. Asimismo, los datos
sobre los margenes de interés netos de los sectores bancarios y los tipos de interés de los préstamos
y depositos se obtienen del Global Financial Development Database. Finalmente, los controles

macro financieros se obtienen de The World Bank DataBank.

Utilizando la metodologia de minimos cuadrados ordinados con variable instrumental, y asi evitar
el riesgo de estimacion con sesgos, Hodula (2023) encuentra que el crédito fintech contribuye a
una reduccion del margen de interés del sector bancario. El margen de interés se comprime por la
bajada de los tipos de préstamos bancarios y un aumento de los depdsitos bancarios. Por otro lado,
los resultados muestran que un aumento del 1% en el crédito tecnoldgico se asocia con una
reduccion de 0,038 puntos porcentuales en el margen de interés neto (Anexo 2). Finalmente, el
autor concluye que el aumento observado en el crédito tecnoldgico se asociaria con una reduccion
del margen de interés neto de aproximadamente 11,4 puntos porcentuales, manteniendo constantes
otros factores. Por lo tanto, la disminucion observada, de acuerdo al estudio, en el margen de interés
neto del sector bancario, de 10,2 en 2016 a 6,8 en 2019, habria sido mucho menor si el crédito

fintech hubiera sido cero.
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2.1. Evidencia en paises desarrollados

Onorato et al. (2024) compara la eficiencia de las empresas fintech italianas dedicadas a la
concesion de préstamos con la de los bancos tradiciones. Se centran en la actividad crediticia puesto
que es una de las actividades que tradicionalmente caracterizan el negocio de los intermediarios
financieros y a que, en los ultimos afios, los prestamos fintech han crecido rapidamente en el

mundo.

El estudio comprende un conjunto de datos compuestos por todas las empresas fintech italianas
dedicadas a la concesion de préstamos en 2021, por parte del PWC Fintech Observatory, y todos
los bancos italianos con los datos equivalentes disponibles en el mismo afo, a través del Bank
Focus. Se considera toda la poblacion de datos italianos que, en 2021, comprendian bancos

comerciales (19%), bancos cooperativos (78%) y caja de ahorros (3%).

La metodologia usada fue el andlisis por envoltura de datos (DEA. Data Envelopment Analysis);,
asimismo, se separd a las empresas fintech y a los bancos tradicionales en tres grupos por tamaio
(pequetio, mediano y largo) y por un nivel particular de rentabilidad, liquidez, capitalizacion y

eficiencia global a fin de identificar las caracteristicas prevalecientes.

Como resultado, en el sector fintech, no se observa correspondencia entre el tamafio de la empresa
y el nivel de eficiencia. Por otro lado, las empresas fintech mas eficientes son las que muestran los
valores mas elevados de rentabilidad, liquidez y capitalizacion, y, consistente con ser las mas
eficientes, también cuenta con el valor mas bajo de ratio costo-ingresos (Anexo 3). Con los bancos,
la situacion es casi la misma, diferenciando que en este contexto las unidades tanto de alta como
de media eficiencia se caracterizan por ser las empresas de tamafno pequefio y mediano, siendo el
de tamafio medio el mas eficiente (Anexo 4). Los resultados obtenidos por parte de los autores
pueden interesar a las autoridades supervisoras y reguladoras, ya que deben vigilar constante y
cuidadosamente el sistema financiero para garantizar la estabilidad en un entorno poblado tanto
por empresas fintech dedicadas al préstamo como por intermediarios mas tradicionales, ya que, el
préstamo fintech ofrece una alternativa de financiacion a empresas y consumidores, facilitando el

acceso al crédito también a quienes estan desatendidos por diversas razones.

Lu et al. (2024) introduce una perspectiva novedosa a los estudios anteriores al mencionar que las
fintech pueden tener dos efectos opuestos sobre la sensibilidad de la inversion a los tipos de interés.

Por un lado, al recopilar informacion estandarizada de forma mas exhaustiva y eficiente, ayudan a
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reducir la friccidon financiera en el mercado de crédito, aumentando asi la sensibilidad de la
inversion a los tipos de interés, lo cual los autores lo llaman el “Efecto de Reduccion de la Friccion
Financiera”. Por otro lado, a medida que disminuye la inversion en préstamos dentro de relaciones
entre firmas y bancos, las fintech debilitan la capacidad de los bancos para recopilar informacion
no estandar, aumentando la friccion financiera y reduciendo la sensibilidad de la inversion a los

tipos de interés, lo cual llaman “Efecto de Mejora de la Friccion Financiera”.

La investigacion utiliza datos de inversion y préstamos de empresas no financieras que cotizan en
los mercados bursatiles chinos de Shanghai y Shenzhen, incluidas las PYME y las empresas en
crecimiento, desde el primer trimestre del 2010 hasta el cuarto trimestre del 2020. Los datos de
préstamos, que incluyen informacion sobre prestatarios, bancos, volumen de préstamos y procesos
de préstamo, se obtienen de la base de datos del China Stock Market & Accounting Research
Database (CSMAR) de préstamos bancarios a empresas que cotizan en bolsa. Por su parte, los datos
sobre inversion, atributos caracteristicos de las empresas y datos macroecondmicos proceden de la
base de datos Wind, uno de los primordiales provisores de servicios de informacion financiera de
China?.

Los resultados concluyen que la aplicacion de fintech por parte de los bancos puede, en general,
aumentar la sensibilidad de las inversiones corporativas a los tipos de interés, al tiempo que reduce
su dependencia del flujo de caja. Ademas, los resultados de la estimacion de los subefectos
muestran que el uso de la tecnologia financiera mejora significativamente la capacidad de los
bancos para obtener informacion estandarizada, sin afectar negativamente a los préstamos basados

en relaciones, los cuales tienen ventajas en la adquisicion de informacidon no estandarizada.

Asimismo, se encontr6 que las fintech no tienen un impacto significativo en la sensibilidad de las
inversiones de las empresas a los tipos de interés cuando el nivel de inversion es superior al
percentil 90. Finalmente, los autores resaltan que el uso de fintech por parte de los bancos estatales
tiene un efecto mas débil en la mejora de la sensibilidad de las inversiones de las empresas a los
tipos de interés que en el caso de los bancos no estatales, y esta misma no afecta significativamente

a la sensibilidad de las inversiones de las empresas estatales a los tipos de interés (Anexo 5).

3 Wind Information Co., Ltd. Disponible en: https://wind.com.cn/mobile/AboutUs/en.html
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2.2. Evidencia en paises subdesarrollados

Haas & Reggi (2022) analizan los efectos indirectos y de bienestar tras la entrada de las plataformas
online peer-to-peer (P2P) en los mercados bancarios locales de Brasil. Los autores mencionan que
los préstamos P2P se encuentran entre los segmentos de mas rapido crecimiento en los mercados
financieros modernos. Cuando llega un nuevo competidor, los prestamistas existentes pueden
reaccionar. Los datos utilizados para el andlisis se obtuvieron del registro de créditos gestionado
por el Banco Central de Brasil. Por otro lado, para evitar sesgos relacionados con este problema,
se obtuvo manualmente datos de préstamos de la mayor plataforma P2P con informacion faltante
en el registro de créditos. Los datos van desde 2016, cuando comenz6 la actividad P2P en Brasil,

hasta febrero de 2020, antes de que la pandemia de Covid-19 afectara al mercado

Los resultados indican que las empresas que acabaran migrando al sector P2P solian pagar
aproximadamente 1,3 punto porcentual mas de tasas de interés en los bancos (Anexo 6). Este
resultado es mas fuerte en el caso de las microempresas, puesto que solian pagar 4,2 puntos
porcentuales mas de interés, mientras que las pequefias empresas pagan 0,7 punto porcentual,
ajustando por factores como el tamafio, el riesgo, el sector, la ubicacion y la edad de la empresa
(Anexo 6). No se encontr6 resultados significativos para los clientes medianos. Por otro lado, se
muestra que las empresas encuentran mejores condiciones de préstamo en el mercado de préstamos
en linea P2P (Anexo 7). En comparacion con las instituciones financieras tradicionales, las
empresas obtienen préstamos a una tasa 4 puntos porcentuales mas baja después de controlar el
riesgo. Los autores dividen la muestra entre cada institucion financiera, lo que indica que los P2P
ofrecen un precio ajustado al riesgo mas bajo, pero solo comparado con los grandes bancos
privados (-7,4 puntos porcentuales) (Anexo 7). El coeficiente para los bancos locales publicos
(propiedad del gobierno) muestra que cobran una tasa de interés mas baja (4,3 puntos porcentuales)
que los prestamistas en linea (Anexo 7). Este resultado es quizas esperado, ya que los bancos
publicos tienen un objetivo diferente al de los bancos privados, por lo que los autores indican que

podrian aplicar tasas inferiores a los precios de equilibrio.

Bejar et al. (2022) analizan el entorno competitivo del sistema bancario en América Latina y el
Caribe e investiga el impacto inicial del desarrollo de las fintech en la region hasta la fecha. Las
regresiones por diferencias y los estudios de casos sobre Brasil y México sugieren que la tecnologia

financiera esta asociada a reducciones de los margenes netos de interés y a respuestas defensivas
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por parte de los bancos tradicionales, lo que beneficia a los consumidores. Los estudios de caso
revelan los enfoques regulatorios y las consideraciones prudenciales para fomentar la innovacién

financiera y la competencia en el sector bancario.

El impacto de las fintech en la competencia del sector bancario en México ha sido més evidente en
el mercado de pagos digitales. Las fintech son capaces de ofrecer pagos y transferencias confiables
y casi inmediatas con bajas comisiones. Para garantizar la competitividad de los bancos
tradicionales, la Asociacion de Bancos de México anuncié en marzo de 2019, en respuesta a una
propuesta de un miembro del Congreso, la eliminacion de las comisiones que cobran los bancos
por las cuentas digitales y las transferencias de dinero. Al igual que en el caso de Brasil, es posible
que la joven industria fintech de rapido crecimiento atin no haya tenido un impacto cuantitativo en
los margenes de interés netos de los bancos tradicionales, pero la presion sobre el sector bancario
mexicano para innovar ha sido innegable. Algunos bancos tradicionales se estan asociando con
nuevas empresas de tecnologia financiera. Aunque esto podria mejorar la eficiencia y la
productividad del sector financiero, el efecto sobre la competencia no esté claro porque los bancos
podrian aumentar sus margenes de beneficio en lugar de reducir las comisiones o las tasas de interés

debido a estas ganancias de eficiencia.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El presente trabajo busca investigar el efecto de las fintech sobre las tasas de interés en el Peru.
Para ello, se detalla un modelo potencial como el de Amvella Motaze, (2022) el cual utiliza un
modelo matematico para determinar el tipo de interés crediticio que aplica una entidad financiera
bajo un enfoque basado en costos, mostrando los factores que afectan al costo del crédito. En base
a ello, se analiza la presencia de las fintech y su influencia a través del poder de mercado de la
banca e informacion asimétrica. Este enfoque permite analizar la hipdtesis planteada, la cual
menciona que el efecto de las fintech tiene un efecto negativo sobre las tasas de interés de las

instituciones bancarias.

Beck (2008), Berger (1995) y Demsetz (1973) analizan la relacion entre el nivel de concentracion
en el mercado financiero y el nivel de la tasa de interés. Todos coinciden en que las instituciones
financieras siempre buscaran establecer margenes de ganancias mas altos a través de tasas de
intereses mas altos. Sin embargo, el nivel que decidan asignar a los clientes dependera del nivel
de concentracion en el mercado. En mercados con alta concentracion, los bancos mas grandes
tendran un mayor margen del mercado y podran asignar tasas mas altas sin que esto les afecte la
demanda. Sin embargo, en mercados mas competitivos, los bancos tendran mds incentivos a
reducir las tasas de interés, porque esto les permitira obtener un mayor porcentaje del mercado.
Una mayor participacion de fintech en el mercado tendrd un impacto positivo sobre la
competitividad del mercado y finalmente sobre el nivel de tasas de interés. Ademas, la inclusion

de nuevas fintech tendra un efecto aun mayor sobre mercado mas competitivo.

La evidencia empirica a través de las investigaciones detalladas en el presente trabajo revela que,
tanto en economias desarrolladas como en aquellas en vias de desarrollo, se encuentra un efecto
negativo entre las fintech y las tasas de interés. A partir de ello, se puede concluir que se cuenta
con evidencia empirica que respalda la hipotesis presentada, la cual plantea que la inclusion de
nuevas fintech en el mercado financiero tendran un efecto significativo sobre la reduccion de la

tasa de interés en el mercado.

Una de las investigaciones que abarca tanto paises en desarrollo como desarrollos es la realizada
por Hodula (2023), la cual analiza la relacion entre el aumento en los flujos de crédito fintech y
bigtech y el margen de interés del sector bancario para 91 paises de continentes distintos, concluye

que la presencia del crédito fintech contribuye a una disminucion del margen de interés del sector
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bancario. Esto se ilustra mediante los resultados obtenidos, los cuales muestran que un incremento
del 1% en el crédito fintech, se relaciona con un efecto negativo de 0.038 puntos porcentuales en
el margen de interés neto. Asi, se puede deducir que el margen de interés neto del sector bancario
seria significativamente menor si el crédito fintech fuera nulo. Los resultados de Hodula (2023)
van de la mano con el estudio en China por Lu et al. (2024) cuando el nivel de inversion no es
superior al percentil 90. Asimismo, en Brasil, los autores Haas & Reggi (2022) detallan que las
empresas que migran al sector peer-to-peer solian pagan anteriormente 1.3 punto porcentual mas

de tasa de interés en los bancos.

La relevancia de la evidencia en Brasil se debe a su posicion como el pais con mayor presencia de
fintech en la region, seguido por México. Este hecho puede atribuirse a la distribucion geografica
de las startups, la cual se encuentra estrechamente vinculada con el tamaio de las economias y su
nivel de avance regulatorio. En este contexto, los paises mencionados, junto con Colombia,
Argentina y Chile, concentran el 80% de estas plataformas en la region, segun datos de Finnovista

et al. (2022).

En Pert, hacia finales del 2023, se ha observado un crecimiento constante en el desarrollo de la
industria fintech. El pais cuenta actualmente con 203 empresas fintech, de las cuales 56 se dedican
apagos y transferencias, 44 ofrecen servicios de préstamos y 29 se especializan en cambio de divisa
segun el informe realizado por Ernst & Young Law (2023). Este incremento representa un

crecimiento aproximado del 24% en el nimero de empresas fintech a comparacion del afio anterior.

El préstamo fintech, también conocido como lending, se distingue por la utilizacion de plataformas
digitales y otras tecnologias digitales en una o varias fases del proceso de otorgamiento de crédito.
Es relevante sefialar que el crédito al sector privado ha experimentado una desaceleracion desde
marzo del 2022, segtn la Guia de Negocios Fintech 2023 — 2024. Por otro lado, el crecimiento del

crédito dirigido a personas naturales se mantiene dindmico (Ernst & Young Law, 2023).

Las modalidades de préstamos se dividen en busines-to-consumer (B2C) y consumer-to-consumer
(C2C). En el caso de C2C, existen dos modelos principales: peer-to-peer (P2P) y crowfunding. El
P2P implica un financiamiento directo entre un unico solicitante y otro Uinico usuario dispuesto a
asumir la totalidad de la inversion. Por otro lado, el crowfunding permite que la solicitud de
préstamos de un usuario pueda ser financiada por multiples inversores. (Ernst & Young Law,

2023).
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Una presentacion mas detallada del crowfunding puede involucrar servicios complementarios que
las fintech puedan ofrecer, como el analisis de la solvencia de los prestatarios y la determinacion
del precio del préstamos. Con el objetivo de enriquecer la informacion disponible para los
inversionistas, las fintech pueden llevar a cabo una evaluacion crediticia de los solicitantes del
préstamo, generando asi una calificacion crediticia a los inversores, la cual también podria ser

utilizada para establecer una tasa de interés para el préstamo.

En conclusion, a medida que las fintech van ganando terreno en el mercado financiero, la
perspectiva futura sugiere que su presencia podria tener un impacto significativo en las tasas de
interés. Con base en la hipotesis planteada, se espera que la inclusion continua de nuevas fintech
en el mercado financiero contribuira a la reduccion de las tasas de interés. Esta perspectiva se
sustenta en la idea de que la creciente competencia generada por las fintech motivara a las
instituciones financieras tradicionales a ajustar sus margenes de interés para mantener su cuota de

mercado.

Con el fin de aprovechar el potencial positivo de las fintech en la economia peruana, se sugiere por
un lado fomentar un entorno regulatorio innovador. Las entidades reguladoras, por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV), podrian continuar promoviendo un entorno regulatorio que fomente la innovacion fintech.
Esto implica revisar y ajustar constantemente las regulaciones para asegurar equidad y estimular

la competencia, sin comprometer la estabilidad financiera.

Por otro lado, es importante promover la relacion entre las fintech y las instituciones financieras
tradicionales. El establecer asociaciones estratégicas puede ser beneficioso para ambas partes,
permitiendo a los bancos tradicionales el mejorar su eficiencia y a las fintech expandir su alcance

y servicios.

Asimismo, dada la naturaleza innovadora de las fintech, es esencial realizar un seguimiento
riguroso del cumplimiento normativo. Ello garantizara la proteccion del consumidor y la integridad

del sistema financiero, evitando practicas perjudiciales.

El futuro de las fintech presenta promesas, y adoptar enfoques estratégicos y regulatorios
adecuados puede maximizar los beneficios para los consumidores y la estabilidad del sistema

financiero.
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Anexo 1: Paises seleccionados para la muestra

Country Region Country Region
China Asia Denmark Europe
Korea Asia Sweden Europe
Singapore Asia Poland Europe
Indonesia Asia Czech Republic Europe
Malaysia Asia Slovakia Europe
India Asia Hungary Europe
Thailand Asia Bulgaria Europe
Israel Asia Romania Europe
United Arab Emirates Asia Norway Europe
Lebanon Asia Greece Europe
France Europe United States America
Germany Europe Canada America
England Europe Brazil America
Belgium Europe Mexico America
Netherlands Europe Chile America
Italy Europe Peru America
Spain Europe South Africa Africa
Portugal Europe Kenya Africa
Switzerland Europe Ghana Africa
Austria Europe Australia Oceania
Finland Europe

Fuente: Exploring the determinants of Fintech Credit: A comprehensive analysis

https://doi.org/10.1016/j.econmod.2023.106422
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Anexo 2: Relacion entre el margen de interés neto bancario y el crédito fintech.

Dependent variable (y;) NIM NIM NIM NIM Lending rate Deposit rate
oLs 2518 2518 GMM 2818 2518
(1) (2) (3) (4) (3) (&)
Yir -1 0.520%**
(0.094)
TechCredity, _ | -0.154* -5.584F%* -3.782%** -3.152*%** -10.168%** 4.241%**
(0.081) (0.758) (0.752) (0.537) (2.475) (1.169)
GDP_growthy_, 0.075%= 0.120%* 0.305 0.533**
(0.029) (0.054) (0.321) (0.195)
InterestRatey 0.132%= 0.122%%*
(0.067) (0.029)
Concentration;, 0.016 0.051%** 0.026 -0.040%**
(0.019) (0.010) (0.034) (0.013)
Capitaly 0.117%= 0.112%** 0.276%*%* 0.161%*
(0.058) (0.034) (0.077) (0.047)
NPLy -0.119%* -0.061* -0.149 -0.089
(0.049) (0.034) (0.130) (0.057)
Liquidity; 0.037*=* 0.001 0.201%*%* -0.077%*
(0.013) (0.009) (0.059) (0.036)
Z_SCOrejy_1 -0.037%* -0.033%%* -0.208%** 0.135%**
(0.018) (0.013) (0.059) (0.035)
No. of countries 91 91 91 91 91 91
Geographic area fixed effects* Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Year fixed effects Yes Yes Yes Yes Yes Yes
No. of observations 546 546 415 394 380 380
R? 0.038 0.172 0.254 0.322 0.504 0.269
First-stage results
Mobile;, 0.272%** 0.297*=* 0.198%** 0.228%**
(0.042) (0.056) (0.027) (0.084)
Broad;, 0.417%** 0.458%** 0.346%* 0.451%**
(0.128) (0.133) (0.151) (0.103)
F-test 4.75%**% 2.85%** 1.71%* 2.42%**
Hansen test 0.354 0.405 0.315 0.449

Fuente: Interest rates as a finance battleground? The rise of Fintech and big tech credit

providers and bank interest margin

https://doi.org/10.1016/].£r1.2023.103685
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Anexo 3: Caracteristicas predominantes en relacion a eficiencia de las empresas fintech.

Efficiency Level

Prevailing Characteristics

High
(13 FinTech firms
i.e. 30% out of total)

Medium
(26 FinTech firms
i.e. 59% out of total)

Low
(5 FinTech firms
i.e. 11% out of total)

Size

Profitability ROA
Profitability ROE
Liquidity
Capitalization
Overall Efficiency
Size

Profitability ROA
Profitability ROE
Liquidity
Capitalization
Overall Efficiency
Size

Profitability ROA
Profitability ROE
Liquidity
Capitalization
Overall Efficiency

Not significant
4.17

11.84

1.32

41.59

0.98

Not significant
-10.88

-8.6

1.1

31.62

1.59

Not significant
-30.34

-11.76

0.72

3.10

1.62

Fuente: Lending activity efficiency. A comparison between fintech firms and the banking sector

https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2023.102185
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Anexo 4: Caracteristicas predominantes en relacion a eficiencia de los bancos.

Efficiency Level

Prevailing Characteristics

High
(92 banks
i.e. 31% out of total)

Medium
(182 banks
i.e. 61% out of total)

Low
(23 banks
i.e. 8% out of total)

Size

Profitability ROA
Profitability ROE
Liquidity
Capitalization
Overall Efficiency
Size

Profitability ROA
Profitability ROE
Liquidity
Capitalization
Overall Efficiency
Size

Profitability ROA
Profitability ROE
Liquidity
Capitalization
Overall Efficiency

Medium-Small
0.45

4.70

36.80

31.49

66.57
Medium-Small
0.25

2.60

23.80

20.73

70.96

Large

0.26

4.11

21.44

18.76

71.18

Fuente: Lending activity efficiency. A comparison between fintech firms and the banking sector

https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2023.102185
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Anexo 5: Resultados del sub-efecto de la banca fintech

Financial friction reduction effect (FFRE) Financial friction enhancement effect (FFEE)
(1INV (2yv
LINV 0.7471 * == 0.7661 * **
(0.0232) (0.0202)
LR -0.0028 -0.0029
(0.0034) (0.0034)
Fr 0.1300 * ** 0.1382 * **
(0.0118) (0.0114)
CASH 0.4013 * * 07699 * **
(0.1914) (0.1278)
FT=LR -0.0322 = 4 -0.0243 * =
(0.0032) (0.0038)
FT=CASH -0.1547 -0.3718 * ¢
(0.3156) (0.1895)
OPEN REL=LR -0.0501 * 4
(0.0150)
FT« OPEN REL=LR -0.0596 = 4
(0.0191)
OPEN REL «CASH ~0.0400 = =
(0.0074)
FT= OPEN_REL = CASH -0.0585
(0.0159)
DURA REL=LR -1.2911 * =*
(0.4575)
FT«DURA_RELxLR -0.3476
(0.2131)
DURA_REL »CASH -0.0297 * =
(0.0144)
FT'« DURA_RELxCASH -0.5839
(0.2205)
Constant -0.0552 % -0.1552 * =*
(0.0310) (0.0338)
Observations 6676 H66760
Controls YES YES
Firm FE YES YES
District-industry FE YES YES
District » year-guarter FE YES YES
Industry = year-quarter FE YES YES
AR(1) 0.000 0.000
AR(2) 0.141 0.175
Hansen's J test 119.13 117.91
[p-value] [0.157] [0.182)
Adjusted-R* 0.7813 0.7903

Fuente: Has FinTech changed the sensitivity of corporate investment to interest rates? —

Evidence from China

https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2023.102168
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Anexo 6: Tasas de interés de los clientes P2P en los bancos

(1) (2) (3) (4)
Int. Rate Int. Rate Int. Rate Int. Rate
Future P2P Client 1.6978*** 5.2630%** 0.9582%** 0.2179
(6.91) (7.42) (2.84) (0.57)
Constant 179.3400%F*%  187.1538%**  175.2707*** 140.2210%F*
(1916.91) (968.17) (1286.67) (442.19)
Firm Size Sample All sizes Micro Small Medium
Fixed Effects Time x Size, Bank, Rating x Size, Industry x Municipality x Age
N Firms 1,424,189 795,129 705,859 135,396
N Future P2P Clients 1,891 603 1,359 409
N Banks 821 766 738 619
Mean interest rate 58.08 68.92 54.34 37.79
N Observations 4,713,688 1,895,585 2,204,330 592,048
Adj R2 0.6927 0.7315 0.6531 0.5973

Fuente: Does Fintech Lending Lower Financing Costs? Evidence From an Emerging

Market (2022).

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4271820
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Anexo 7: Tasas de interés ajustadas al riesgo, por tipo de prestamista

M @ ® @ ) ©
All Fin. Inst. Priv. Large Priv. NonLarge Public Federal Public Local Credit Unions
P2P Loan -3.9651%* -7.3904%* -0.0587 -0.2989 4.2845%%* -0.4254
(-2.16) (-2.64) (-0.06) (-0.27) (3.51) (-0.52)
Firm Size Sample All sizes All sizes All sizes All sizes All sizes All sizes
Time FE Time x Size, Firm, Firm x Rating
N Firms 389,631 214,247 11,002 87,925 20,377 84,316
% Micro Firms 0.29 0.26 0.12 0.34 0.22 0.41
% Small Firms 0.53 0.56 0.34 0.47 0.69 0.49
N Traditional Fin. Inst. 760 4 54 4 5 686
N P2Ps 6 6 6 6 6 6
Mean interest rate 51.51 62.01 40.02 41.67 54.20 35.64
N Observations 2,032,104 1,042,112 82,384 348,256 102,670 365,300
N Fintech Loans 1,672 1,403 796 1,000 734 942
Adj R2 0.8408 0.8809 0.8514 0.8068 0.8286 0.6587

Fuente: Does Fintech Lending Lower Financing Costs? Evidence From an Emerging Market

(2022).

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4271820
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