UNIVERSIDAD

EAFIT

Vigilada Mineducacion

CREACION DE UNA APP FINTECH DE CREDITO POR DESCUENTO DE
NOMINA PARA LA EMPRESA CREDITOS E INVERSIONES DE COLOMBIA
(CICOLSAS), COMO ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO EMPRESARIAL

BUSINESS GROWTH THROUGH BUILDING A FINTECH CREDIT APP BASED
ON PAYROLL DEDUCTION FOR CICOLSAS (EMPRESA CREDITOS E
INVERSIONES DE COLOMBIA)

DAVID WADY GOMEZ GUERRERO
DIANA MARCELA VALENCIA TOVAR

Trabajo de campo como requisito parcial para optar al titulo de Magister en
Administracion Financiera

Asesor tematico

Maria Patricia Durango Gutiérrez PhD (c)

UNIVERSIDAD EAFIT
ESCUELA DE ADMINISTRACION
MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA - MAF
MEDELLIN
2022



Resumen
Esta investigacion se realizo con el objetivo de disefiar una aplicacion fintech de crédito por
descuento de némina para la empresa Créditos e Inversiones de Colombia (Cicolsas). Para
esto, la propuesta se elabordé como una investigacion descriptiva-analitica en tres fases, que
son: definicion de la estructura y el contenido de la aplicacion, disefio de una herramienta
para medir el riesgo crediticio para la app, a través de un modelo de regresion logistica, e
identificacion de la estructura de capital necesaria y su costo, a través de la metodologia de
CPPC. Como resultado de la investigacion se logra disefiar una aplicacion con un landing
page y nueve médulos de informacion, a la que pueden tener acceso tres tipos de usuarios:
cliente registrado, cliente no registrado y administrador; ademas, a esta se le integra un
scoring de crédito, construido a partir de la informacidn historica suministrada por la
empresa, con 16 variables predictoras, que permite estimar la probabilidad de impago de
los nuevos clientes. Por Gltimo, se plantea para el proyecto una propuesta de inversion de
$1.000 millones, financiada con recursos propios y de terceros, en proporcion de 50/50, que
tiene un costo de capital global de 9,076 % E. A.

Palabras clave: fintech, crédito, modelo de negocio, riesgo crediticio, credit scoring

Abstract
This research was developed with the aim of designing a fintech app that offers credit
through payroll deduction, for Créditos e Inversiones de Colombia (Cicolsas), Colombian
Credits and Investments (in English). To do so, descriptive-analytical research was
conducted in three steps: (1) definition of the app structure and content, (2) design of a tool
to measure credit risk for the app (using a logistic regression model), and (3) identification

of the necessary capital structure and its cost (through a CPPC methodology). As a result of



the research, it was possible to develop an app with a landing page and nine information
modules. Three types of users can get access to it: registered clients, non-registered clients,
and administrators. It was integrated a credit scoring into the app, built with the historical
information provided by Cicolsas. This credit scoring has sixteen predictive variables that
allow the assessment of new clients’ default likelihood. Finally, an investment proposal of
1000 million COP has been established, funded with third-party and the company’s own
resources, in a 50/50 proportion. This investment proposal has a global capital cost
equivalent to 9,078% E.A.

Keywords: fintech, credit, business model, credit risk, credit scoring.
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Capitulo 1: Introduccion

El desarrollo exponencial de la tecnologia y los efectos desestabilizadores y
disruptivos de la crisis financiera de 2008 le han dado paso a la nueva era de las fintech
(Gozman y otros, 2018), marcada por una alta velocidad de cambios y por el ingreso de
nuevos participantes en el sector financiero; un mercado caracterizado por un bajo grado de
innovacion y dominado por competidores tradicionales (Arner y otros, 2017). En esta nueva
era financiera, la tecnologia se presenta como una oportunidad para potenciar las
propuestas de valor de productos y servicios financieros; ademas, para reorientarlos hacia el
cliente en busqueda de accesibilidad y confianza (Scopsi, 2019).

Esta investigacion se desarrolla con el objetivo de crear una aplicacion
tecnofinanciera, o app fintech, de crédito por descuento de ndmina para la empresa Créditos
e Inversiones de Colombia (Cicolsas), organizacion que reconoce el crecimiento del
ecosistema fintech en el pais y que busca aprovechar la tecnologia como un factor
diferenciador para la creacién de esta nueva unidad de negocio. En esta propuesta se hace
énfasis en la formulacion del proyecto de inversion y el disefio de un instrumento para
medir el riesgo crediticio.

La propuesta investigativa esta organizada de la siguiente forma: luego de este
apartado introductorio se encuentra la descripcion de la situacion de estudio (en este caso,
oportunidad de investigacion); le siguen los objetivos propuestos; un marco referencial,
donde se exponen los conceptos relacionados mas importantes y se entrega una revision de
referentes internacionales, regionales y nacionales; la metodologia, que nos presenta la
forma como se va a llevar a cabo la investigacion; por ultimo, los resultados de

investigacion y las conclusiones obtenidas.



1.1. Situacion de estudio-problema

Las soluciones fintech son una herramienta para la inclusion financiera, a traves de
una orientacion al usuario, que permiten llegar a audiencias no tradicionales, para ofrecerles
productos financieros. Esta industria coexiste con competidores tradicionales y disruptivos
en un contexto de libre mercado, que ha generado una revolucion en la que los usuarios
tienen la posibilidad de elegir entre un abanico de opciones para satisfacer sus necesidades
financieras (Asociacion Colombia Fintech, 2020).

El sector fintech colombiano ha tenido un crecimiento y un desarrollo importante
entre los afios 2016 y 2019; de acuerdo con cifras de la Asociacion Colombia Fintech
(Raventos, 2020), se ha posicionado como el tercer hub méas grande de América Latina,
detras de México y Brasil, con 322 empresas que generan mas de 7000 empleos en el pais y
desarrollan sus actividades en nueve subsectores.

Este tipo de modelo de negocios es una oportunidad de crecimiento para las
empresas mas nuevas y pequerfias del sector financiero, ya que les permite diversificar su
portafolio de servicios y utilizar la tecnologia como factor diferenciador. De esta forma,
pueden acceder a mercados financieros competitivos, con actores dominantes (que poseen
una gran proporcion de mercado) y productos tradicionales, como es el caso del mercado
financiero colombiano. Teniendo en cuenta lo anterior, Cicolsas reconoce los modelos de
negocio fintech como una estrategia para crear una linea de crédito por descuento de
noémina, también conocida como crédito por libranza, proyecto que hace parte del plan de
crecimiento empresarial de la organizacion.

Esta alternativa para el desarrollo de la unidad de negocios crédito por descuento de
nomina, donde se usa la tecnologia como parte integral de la propuesta de valor, toma

fuerza si se tienen en cuenta que: primero, los modelos de negocio fintech ofrecen mas



posibilidades para acceder a un numero mayor de clientes y, segundo, que el subsector de
crédito es el de mayor participacion en el ecosistema fintech en Colombia.

Por lo anterior, con esta investigacion se busca desarrollar una propuesta para crear
una unidad de negocio fintech de crédito por descuento de némina para Cicolsas, como

estrategia de crecimiento empresarial.

1.2. Objetivos
1.2.1. Objetivo general
Disefar una app fintech de crédito por descuento de ndmina para Cicolsas, como
estrategia de crecimiento empresarial.
1.2.2. Objetivos especificos
o Definir la estructura y contenido de la app fintech por descuento de némina,
y una politica de crédito para esta, que permita construir una aplicacion que genere valor
para los usuarios.
o Estructurar una herramienta para otorgar créditos por medio de la app fintech
por descuento de némina, para minimizar el riesgo de crédito.
o Analizar la estructura de capital para la app fintech de crédito por descuento

de ndmina para reducir los costos de capital.

Capitulo 2: Marco referencial conceptual
El término fintech, traducido al espafiol como tecnofinanzas o sector
tecnofinanciero (FundéuRAE, 2021) se forma a partir de la unién de las palabras en inglés
finance y technology, y hace referencia al uso de soluciones tecnolégicas innovadoras para

la prestacidn de servicios financieros. EI Consejo de Estabilizacién Financiera (Financial



Stability Board, 2021) entrega una definicion mas completa, donde nos indica que fintech
es: “Innovacion habilitada tecnoldgicamente en servicios financieros que podrian resultar
en nuevos modelos de negocios, aplicaciones, procesos o productos con efecto material
asociado a los mercados e instituciones financieras y la provision de estos servicios” (parr.
1). En otras palabras, el fintech es: “Uso de la tecnologia para reinventar los productos,
servicios y capacidades del sector financiero tradicional” (Gozman y otros, 2018, p. 146);
es decir, es la implementacién de la tecnologia como eje central de la cadena de valor y el

motor de la innovacion en los servicios y modelos de negocios financieros.

De acuerdo con Arner y otros (2017), la relacion entre la tecnologia y las finanzas,
en la que cada una ha influenciado en el desarrollo de la otra, no es algo nuevo; estas han
estado conectadas en un proceso evolutivo durante los Gltimos 150 afios. Sin embargo,
dichos autores indican que a partir de 2007: “Los cambios, tanto en las finanzas como en la
tecnologia, se han movido mas rapido que nunca, lo que resulto en la aparicién del nuevo
termino fintech y marcoé el inicio de una nueva era para el sector financiero” (p. 49).

Adicional al impulso del desarrollo de la tecnologia, se identifica que la crisis
financiera mundial de 2008 potenci6 el desarrollo de la nueva era fintech, porque precipitd
cambios estructurales complejos en el mercado financiero, causados por la estimulacion de
la duda en la comunidad financiera y por el impulso del personal desempleado del sector
para incursionar en actividades empresariales (Gozman y otros, 2018). Todo lo anterior
ocasiono el surgimiento de una ola de fintech, de abajo hacia arriba, con jugadores que
entraban a la industria de servicios financieros y explotaban la brecha tecnoldgica generada

por la digitalizacion, y que fue desaprovechada por las empresas tradicionales, donde la



informacidn financiera estd mas disponible, es programable, comunicable, asociable y
rastreable (Gozman y otros, 2018; Scopsi, 2019).

Esta nueva era fintech esta marcada por la velocidad del cambio o la innovacion y
por una gama amplia de nuevos participantes en el sector financiero (startups de fintech y
techfins, o empresas tecnoldgicas no financieras, empresas de comercio electronico y
empresas de tecnologia de la informacion, respectivamente), que compiten con las
instituciones financieras tradicionales tanto en mercados emergentes como en desarrollados
(Arnery otros, 2017).

Segun Gozman y otros (2018):

La revolucion fintech se caracteriza por la aplicacion y sintesis de capacidades

tecnoldgicas para reducir las barreras de entrada y permitir que los recién ingresados

se inserten en las cadenas de valor del sector como proveedores de productos y

servicios. (p. 146)

Por otra parte, el sector fintech: “Esta cambiando significativamente la forma en que
los consumidores acceden a los servicios financieros y las expectativas que tienen de los
mismos. Los consumidores ahora buscan facil acceso, mas opciones, mejor velocidad y una
experiencia mejorada” (Scopsi, 2019). Esto genera que en el mercado financiero como
tendencia general se esté marcando el cambio de las propuestas de valor desde un enfoque
centrado en el producto/canal hacia un enfoque centrado en el cliente tanto en los
proveedores nuevos como en los existentes.

Xie y otros (2016) recopilan una serie de caracteristicas fundamentales de los

modelos de negocio fintech, expuestos a continuacion en la tabla 1.



Tabla 1

Caracteristicas de la era fintech y sus modelos de negocio

Caracteristica

Descripcion

Costos de
transaccion mas

bajos

El uso de la tecnologia permite: 1. Sustituir los puntos de atencion
fisicos y el trabajo manual en las instituciones financieras. 2.
Generar mejoras operativas. 3. Facilitar la desintermediacion

financiera que acorta los procesos de financiacion y reduce costos.

Disminucion de la

asimetria de

informacion

En el fintech, el uso de macrodatos y el procesamiento de
informacidn alivian significativamente los problemas de asimetria
de informacion, lo que mejora la eficiencia de los procesos de

gestion de riesgo.

Ampliacion del
conjunto de
transacciones

factibles

El fintech expande el conjunto de transacciones factibles y genera
nuevos productos y servicios que antes no eran posible. Ejemplo:

crowdfunding.

Desintermediacion

financiera

En el fintech no es necesario que las transacciones financieras se
realicen a través de intermediarios o mercados financieros
tradicionales. Ejemplo: Plataforma de préstamos P2P, aparicion del
modelo P2P en seguros, cuentas virtuales de bolsa de valores sin

firmas intermediadoras.

Innovacion en

pagos

Los pagos moviles y en linea se utiliza ampliamente para reducir
costos de transaccion; ademas, las monedas virtuales(bitcoins)

aparecen en el escenario como un medio de descentralizacion.




Caracteristica Descripcion

Fronteras borrosas En el fintech, las operaciones financieras integrales son ubicuas y

entre sectores enddgenas, y en una plataforma en linea se pueden comercializar

financieros diferentes productos financieros; ademas, los nuevos productos
sustituyen en funciones a productos tradicionales, tales como el
ejemplo de los préstamos P2P en linea que sustituyen los depdsitos

y préstamos bancarios.

Integracion de Muchos de los productos y servicios del ecosistema fintech se
factores derivan de demandas financieras de la economia real; ademas,
financieros y no algunas empresas de la economia real acumulan clientes,
financieros macrodatos y herramientas de control de riesgo que pueden
aplicarse en actividades financieras. Se reconoce la correlacion

entre comercio electrénico, economia colaborativa y fintech.

Nota. Elaboracion propia, con base en Xie y otros (2016).

Por ultimo, se ha identificado que el ecosistema fintech es muy diverso, no solo ha
escalado todos los sectores del mercado financiero, sino que ha generado nuevos modelos
de negocio, servicios y productos. Por lo tanto, Gozman y otros (2018), quienes elaboraron
una clasificacion de este ecosistema (tabla 2), a través del estudio de 402 empresas fintech y
apoyados en las teorizaciones previas relacionadas lograron caracterizar seis cllsteres que
agrupan startups fintech que innovan en torno a un servicio central, acompariados de
innovaciones en la infraestructura empresarial (innovaciones que complementan y

respaldan el servicio central) e innovaciones de componentes (innovaciones tecnoldgicas,



que acttan como bloques de soporte para los otros dos elementos del ecosistema). Todas

las empresas de los clUsteres relacionan innovaciones en estos componentes.

Tabla 2

Clasificacion de los modelos de negocio fintech

Claster  Servicio Descripcion Innovaciones en  Innovaciones de
central infraestructura componente
empresarial
1 Pagos Contribuye al Apoyo a 1. Bigdatae
crecimiento del comerciantes y inteligencia
comercio corporaciones. artificial.
electrdnico y 2. Mensajeria,
movil; ademas, blockchain
son impulsores del (criptomonedas)
desarrollo tecnologia de
socioeconémico registro
en economias distribuido
emergentes. (DLT).
2 Gestion de Empresas Educacion y 3. Tecnologia de
inversionesy  centradas en alfabetizacion gestion de
activos comprar en los financiera, identidad y
mercados de compensacion y ciberseguridad.
capital, gestion de  liquidacion. 4. Tecnologia de
carteray back-office y
asesoramiento. banca en la nube.
3 Gestion Innovaciones en Gobernanza,
financiera 'y torno a los riesgoy
crediticia servicios cumplimiento.

tradicionales de

crédito, para




Claster  Servicio Descripcion Innovaciones en  Innovaciones de
central infraestructura componente
empresarial
consumidores y
empresas. Incluye
los seguros.

4 Microfinancia Préstamos no Educacion y
-miento y tradicionales con  alfabetizacion
crowdfunding  fondos financiera.

proporcionados
por entidades no
bancarias. Tienen
como objetivo
Ilenar los vacios
en los préstamos
que dejan los
operadores
tradicionales.

5 Bancanueva  Firmas que Prevision e
innovan y informes de
reinventan los liquidez.
servicios bancarios
tradicionales para
consumidores y
empresas.

6 Gestion Actividades Gobernanzay
financiera enfocadas en la privacidad de
personal gestion de las datos.

finanzas Agregadores de
individuales y servicios

familiares,

financieros de
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Claster  Servicio Descripcion Innovaciones en  Innovaciones de
central infraestructura componente
empresarial
planificacion comercio

fiscal, facturacion  electronico
para (datos).
independientes y

pymes.

Nota. Elaboracion propia, con base en Gozman y otros (2018).

El fintech est& generando una transformacion en el sector financiero y, dada la
relevancia del fenémeno, se ha impulsado un desarrollo académico alrededor del tema,
donde, ademas de hacer una conceptualizacién del fintech, se ha analizado la relacién de
este con otras variables y se ha descrito el desarrollo de ecosistemas y modelos fintech en
diferentes paises. De acuerdo con datos de Elsevier (2021), al realizar la busqueda del
término “fintech” en su base de datos Scopus, se encuentran 1933 publicaciones, el 99% de
ellas publicadas después de 2015. China, Estados Unidos, Reino Unido, India e Indonesia
son los paises con mayor nimero de publicaciones, concentrando el 52,04% de las
publicaciones, explicado en parte por el gran desarrollo de los ecosistemas fintech en estos
paises.

Tal como se mencion6 con anterioridad, en el desarrollo académico se ha
relacionado el fenémeno fintech con otras variables. En este sentido, mientras que el fintech
se ha visto como una oportunidad para la innovacion y la inclusion financiera, se reconoce
como un reto para la regulacion y normatividad de los servicios financieros y para las
condiciones de mercado, debido a la participacion de las grandes empresas techfins en el
mercado fintech. Al respecto existen diversos estudios que exploran estas relaciones. A

continuacion, se presentan algunos de ellos.
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o Innovacion: la innovacion y el fintech son dos conceptos estrechamente
relacionados, Gomber y otros (2018) identifican que la revolucion fintech esta cimentada en
tres pilares separados de innovacion, que son: innovacion tecnologica, transformacion de
servicios y disrupcion de procesos. Boratynska (2019) propone un modelo para analizar las
practicas de innovacion de los ecosistemas fintech para la creacion de valor, basado en seis
variables (digitalizacién, innovacién, precios, aprendizaje, franqueza, modernidad,
agilidad). Ademas, se tienen los estudios de Berman y otros (2021), Kabulova &
Stankeviciené (2020), Palmié y otros (2020), Unsal & Rayfield (2019), van de Kamp y
otros (2019), Zavolokina y otros (2017) y Zhao y otros (2019).

o Inclusion financiera: luego de la crisis financiera de 2008, desde el Banco
Mundial se destacd la importancia de impulsar iniciativas destinadas a la inclusion
financiera. El fintech ha respondido a este llamado y desde sus modelos de negocio ha
desarrollado el proposito de generar mercados inclusivos. Gabor y Brooks (2017) en su
estudio destacan: “La creciente importancia de la inclusién financiera basada en la
tecnologia digital, a través de intervenciones de desarrollo formadas por redes de
instituciones estatales, organizaciones internacionales de desarrollo, inversionistas
filantropicos y empresas Fintech” (p. 423). La relacion entre fintech e inclusion financiera
ha sido analizada por Arner y otros (2020), Ferrata (2019), Makina (2019), Ozili (2018),
Salampasis & Mention (2018) y Senyo & Karanasios (2021), entre otros.

o Regulacion y normatividad: el fintech ha traido un reto para los formuladores
de normatividad y politicas de regulacion en todo el mundo. De acuerdo con Mention
(2019), los servicios financieros son una de las industrias mas reguladas del mundo, y las

preocupaciones regulatorias han aumentado a medida que la integracion tecnoldgica se ha
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vuelto mas compleja y generalizada, puesto que los modelos de negocio fintech sirven a
nuevos mercados y ofrecen herramientas financieras innovadoras, lo que hace que operen
en espacios donde la orientacion regulatoria es limitada. Autores como Knaack & Gruin
(2020), Davis y otros (2017) y Lee (2019) mostraron casos especificos de modelos de
negocio fintech que se enfrentaron a esta situacion. Teniendo en cuenta lo anterior, se hace
necesario generar nuevas regulaciones mas justas que tengan como objetivo lograr un
equilibrio entre promover el desarrollo del fintech, por un lado, y promover la proteccion
del inversor, por el otro, en la busqueda de transparencia y confianza (Cooke, 2019; Lee,
2019). Por otra parte, cuando se habla de regulacion de servicios financieros, con la era
fintech se ha acufiado un nuevo término: regtech, que se refiere a la aplicacion de sistemas
automatizados de cumplimiento, informacion y vigilancia para producir una mejor
regulacion e identificacion de transferencias (Arner y otros, 2017; Baxter, 2016).

. Participacion de los grandes techfins en el mercado: las grandes empresas
tecnoldgicas no financieras (Alibaba, Amazon, Apple, Google y Facebook, entre otras) han
aprovechado el desarrollo fintech para ofrecer servicios financieros. Tal como lo mencionan
Bilotta & Romano (2019) y Scopsi (2019), los gigantes tecnol6gicos aprovechan la relacion
privilegiada con los consumidores, el reconocimiento de la marca, combinada con una
posicion financiera solida y un mayor grado de informacion sobre preferencias y
comportamiento, para alcanzar muy rapidamente escalas en actividades financieras.

Por otra parte, en el desarrollo académico hay un gran nimero de publicaciones en
las que se describe el desarrollo de ecosistemas y modelos de negocios fintech en paises y
regiones alrededor del mundo, entre los que se encuentran: China (Chen & Yoon, 2021,
Huang y otros, 2016; Sacks, 2018; Wang y otros, 2021), Indonesia (Atje y otros, 2020;

Muthukannan y otros, 2018), India (Muthukannan y otros, 2019), Medio Oriente (Bahrein,
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Egipto y Arabia Saudita) (Langendorf, 2020), Africa (Tanzania, Uganda, Kenia, Zambia,
Nigeria, Ghana, Gabdn) (Adeleye y otros, 2019; Agyapong, 2020; David-West y otros,
2019; Natile, 2020), Reino Unido (Langley, 2016), Espafa (Bravo, 2017; Torres, 2017),
Latinoamérica (México, Chile y Peru) (Carballo & Dalle, 2019), Argentina (Cicconi y
otros, 2020; Orzanco, 2018), México (Garcia, 2019), Ecuador (Montalvo, 2018; Ruiz y
Moran, 2019), Peru (Astete y otros, 2018) y Colombia (Chajin, 2019; Espinal, 2018;

Garzon, 2018; Gutiérrez, 2020; Monsalve & Polo, 202 C.E.; Silva, 2019).

Capitulo 3: Método de solucion

Esta investigacion, de tipo descriptiva analitica, se desarrolla en tres fases:
definicién de la estructura y del contenido de la aplicacion; disefio de una herramienta para
medir el riesgo crediticio para la app; e identificacion de la estructura de capital necesaria y
su costo.

Para lograrlo, se utiliza un enfoque de investigacion cuantitativa, debido al uso tanto
de datos como de métodos de esta naturaleza, para lograr los objetivos propuestos: en
relacion con los datos, se tienen los datos historicos de clientes de créditos por libranza
(base de datos de clientes de este tipo de créditos de la empresa, sus caracteristicas
sociodemogréficas y econémicas y sus condiciones de cumplimiento o incumplimiento de
crédito), y, en relacion con los métodos, se utiliza el modelo de regresion logistica para
disefiar la herramienta para otorgar créditos, la metodologia de costo promedio ponderado
de capital (CPCC) y el modelo CAPM para calcular el costo de capital.

Como fuentes de informacion se tienen, por un lado, la empresa Cicolsas, que
proporciona informacion sobre la organizacion, su direccionamiento estratégico, su

situacion financiera y su propuesta de valor para desarrollar la app fintech de crédito por
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descuento de némina, que son primordiales para formular el proyecto. Por otro lado, para
conocer el entorno externo en el que se desea desarrollar el proyecto de inversion (las
tendencias del mercado fintech, el grado de maduracion del ecosistema fintech en Colombia
y la normatividad requerida) se dispone de los informes de Colombia Fintech, que son
referentes investigativos nacionales e internacionales sobre la temética y la regulacion
nacional a los servicios financieros digitales.

Para acceder a las fuentes de informacion anteriormente descritas se utiliza la
revision documental como técnica de recoleccion de informacion, que abarca los estados
financieros de la empresa para el periodo 2016-2020, el historial de tasas de interés
ofrecidas por la empresa, el historial de tasas de intereses bancarios corrientes y la tasa de
usura publicados por la Superintendencia Financiera, las tasas de interés de los principales
bancos para la linea de crédito por libranza, las tasas referentes para inversiones libres de
riesgo (CDT Yy titulos de deuda), portales web de otros modelos de negocio fintech
utilizados como referentes y las investigaciones relacionadas con la propuesta.

Por ultimo, con respecto a los métodos, en relacion con cada una de las etapas de
investigacion se definen las siguientes:

. Para definir la estructura y el contenido de la aplicacion, se comienza por
identificar sus requerimientos de informacién, que permitan construir la base de datos (que
contendrd, entre otros elementos, datos personales del cliente, informacion salarial del
cliente, informacion crediticia del cliente, datos del empleador del cliente e historial del
cliente dentro de la app). De igual forma, se fijan los pardmetros para construir la app
(lenguaje de programacion, arquitectura, recursos de infraestructura, gestion de cuenta de

usuarios).
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o Para construir la herramienta para medir el riesgo crediticio de la app se
utiliza un modelo de regresion logistica que: “Permite calcular la probabilidad que tiene un
cliente para pertenecer a uno de los grupos establecidos a priori (pagador o no pagador),
esta clasificacion se realiza de acuerdo al comportamiento de una serie de variables
independientes de cada individuo” (Rayo y otros, 2010, p. 92); es decir, que intenta
predecir el comportamiento de una variable dependiente en funcion de las variables
predictoras, que se expresan en un formato de variables dicotémicas (que toman valores
entre 0y 1, “si” o “no”) (Pérez y otros, 2019). EI modelo de regresidn logistica se expresa

en la ecuacién 1;

donde

p = probabilidad de ocurrencia del evento de interées. En este caso, impago o default.

z = funcion Z o scoring logistico

La funcidn Z, o scoring logistico, representa las variables que determinan el grado
de riesgo de cada cliente (X;) y las ponderaciones de cada una de esas variables (f3;),
expresado segun la ecuacion 2:

Z = BoXo+ B1X1+ BXz ..t BnXn 2

Entre los procesos que se deben desarrollar en esta etapa se tienen los siguientes:

1. Recepcidn y clasificacion de datos: de la base de datos historicos de clientes de
créditos por libranza utilizada, se seleccionan los individuos que son acordes con la
segmentacion de mercado realizada para la app, ademas, considerando los casos que tienen

informacién completa.
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2. Definicion de las variables. Dependiente: impago; independientes: condiciones de
los créditos.

3. Adaptacion de los datos al modelo: convertir los datos seleccionados en
respuestas binarias para que puedan ser utilizados en el modelo.

4. Célculo de los coeficientes y estimacion del modelo: se calculan los coeficientes
de las variables seleccionadas (B;) y el intercepto de Z (5,), Y con estos se construye la
estructura de la formula general del modelo logistico.

o Para la estructura de capital, en primera instancia, se establece la proporcion
gue cada una de las fuentes de financiacidn ocupa en el total de la inversion; es decir, el
porcentaje de activo financiado con pasivo, y el del que ha sido financiado con patrimonio.
Luego se analiza el costo del capital global del proyecto, que se utilizara como tasa de
rendimiento minimo aceptable en el célculo de los indicadores de evaluacion financiera.
Para calcular el costo de capital global del proyecto se utiliza la metodologia CPCC, cuya

férmula se aprecia en la ecuacion 3.

Ke+E Kg+D
(E+D) + (E+D) (3)

CPCC =
donde
E = monto total del patrimonio
D = monto total de deuda
K, = costo de la deuda
K, = costo del patrimonio
Para establecer el costo de la deuda se toma la tasa de interés ajustada por el efecto

de los impuestos (ecuacion 4).

Ka=ix(1-t) (4
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donde

i = tasa de interés

t = tasa impositiva

Para establecer el costo del patrimonio se utiliza el modelo de valuacion de los
activos de capital (CAPM), donde no solo se toma en cuenta la diferencia por el riesgo
entre invertir en valores seguros, sino también la diferencia existente entre el riesgo
particular del proyecto o empresa y la media del mercado. Esta Gltima diferencia es
representada por un coeficiente beta del mercado, que es una razon entre la variabilidad de
los rendimientos de la empresa y la variabilidad de los rendimientos del mercado (Ochoa y
Saldivar, 2012). De acuerdo con el modelo CAPM, el costo de patrimonio se calcula por
medio de la ecuacion 5.

Ke =Rf + (Rm —Rf) * B (5)

donde

Rf = tasa libre de riesgo

Rm = rentabilidad del mercado

B = coeficiente

Capitulo 4: Resultados
4.1. Descripcion estructura y contenido de la app fintech de crédito por descuento
de nébmina
Para definir la estructura y el contenido de la app fintech para credito por descuento
de ndmina se utiliza la metodologia de disefio UX/UI, que ayuda a crear productos digitales
que les entreguen y comuniguen una propuesta de valor a los usuarios, entendiendo sus

necesidades y observando las oportunidades frente al mercado. En esta metodologia se
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desarrolla un ciclo continuo de disefio, desarrollo y validacion. En la presente propuesta
investigativa se hace mayor énfasis en la primera etapa, que es UX design, fase en la que se
definen los componentes funcionales de la aplicacion.

El disefio de la experiencia del usuario (UX design, por sus siglas en inglés user
experience design) abarca las aristas de la construccion del producto, su estructuray la
experiencia de navegabilidad de los usuarios, procurando una buena experiencia digital y la
usabilidad del producto. Esta etapa abarca los user flows, la arquitectura de informacion y
los wireframes.

El primer elemento de UX design son los flujos de navegacion por usuario (user
flows), que corresponden al mapeo de navegacion de cada usuario dentro del producto
digital. En el caso de la aplicacion fintech de crédito por descuento de ndmina, se
establecen tres tipos de usuarios: cliente registrado, cliente no registrado y administrador.
Para cada uno de estos se disefia su correspondiente user flows, donde se sefiala la forma
como el cliente accede al producto y los médulos a los que podréa ingresar; es decir, la
informacién y las actividades que tendra a disposicion. En el anexo 1 se encuentran los
diagramas.

En el segundo elemento, arquitectura de la informacion, se define el contenido de la
informacidn y como esta se organiza para una correcta navegacion; es decir, se agrupa, se
clasifica y se establece una jerarquia. Para la aplicacion fintech de crédito por descuento de
nomina se agrupa la informacion a través de los siguientes médulos, que se definen como
elementos de la arquitectura que se incorporaran:

e Landing page (pagina de e Modulo de reporte
aterrizaje) e Modulo gestion de créditos

e Moddulo administrativo



e Modulo gestion de clientes e Modulo solicitar crédito

e Modulo gestion de convenios e Moddulo login

e M0ddulo scoring

e Modulo registro

En la tabla 3, se presentan a continuacion la informacién y las actividades

contenidas en cada uno de los médulos.

Tabla 3

Contenido por médulo de la aplicacién
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Modulo Contenido

Landing page (pagina de

aterrizaje)

Seccion de FAQ.

Integracion de herramienta para newsletter (publicidad
digital y Mailchimp)

Login de autenticacion para los diferentes perfiles de la
plataforma

Registro de usuarios

Seccidn de términos y condiciones

Seccién de contactanos

Modulo administrativo

Dashboard de inicio

Gestion de usuarios administradores

Gestion de créditos

Aprobar o rechazar creditos

Listar créditos, detalles de créditos e historial de crédito

Gestiodn de clientes




Modulo Contenido

e Créditos del cliente, historial de créditos y reportes de
clientes

e (Gestion de convenios

e Detalles del convenio

e Generar cuentas de cobros, reportes de convenio

e Gestionar reportes de clientes

e Gestionar reportes de créditos activos
Modulo de reporte e Gestionar paz y salvos

e Gestionar convenios

e Gestionar cuentas de cobro

e Aprobar o rechazar créditos preaprobados

e Gestionar o parametrizar condiciones del crédito
Maodulo gestion de
e Gestionar listado de créditos activos

créditos
e Listary ver historial de créditos y paz y salvos
e Tablas de amortizacion
e Listado de clientes
Modulo gestion de e Créditos activos del cliente
clientes e Descargar paz y salvos
e Reportes
Modulo gestion de e Listado de empresas

convenios e Gestionar convenios
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Modulo

Contenido

Clientes o empleados del convenio
Gestionar cuentas de cobro
Registrar empresa, asociar documentos legales, generar

numero de convenio

Madulo scoring

Solicitar crédito

Gestionar formulario de scoring

Maodulo solicitar crédito

Realizar scoring
Solicitar crédito

Crédito preaprobado o rechazado

Maodulo login

Datos de acceso

Modulo registro

Datos de registro

Nota. Elaboracién propia, con base en Propuesta técnica (Jiménez, 2022).

Teniendo en cuenta, tanto los user flows como la arquitectura de la informacién, en

la tabla 4 se sintetizan la estructura y el contenido de la aplicacién propuesta, mostrando los

maodulos a los que tendran acceso cada uno de sus tipos de usuarios.

Tabla 4

Maodulos y contenido de acuerdo con el tipo de usuario de la aplicacién

Tipo de usuario

Maodulos a los que tiene acceso

Cliente registrado

Landing page (pagina de aterrizaje)
Maodulo login
Maodulo solicitar credito

Modulo scoring
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Tipo de usuario Mdadulos a los que tiene acceso

Mddulo gestion de créditos

Cliente no registrado Landing page (pégina de aterrizaje)

Madulo registro

Administrador Landing page (pégina de aterrizaje)
Médulo login
Mdodulo administrativo
Madulo de reporte
Madulo gestion de créditos
Maddulo gestion de clientes
Madulo gestion de convenios
Médulo scoring

Modulo solicitar crédito

Nota. Elaboracién propia, con base en Propuesta técnica (Jiménez, 2022).

Por ultimo, el tercer elemento, los wireframes, corresponde a bocetos preliminares
que muestran la estructura y el disefio del producto digital, y que funcionan como base para
el disefio de interfaz de usuario (disefio Ul), que corresponde al disefio grafico del producto
digital, donde se definen los componentes graficos y los estilos visuales parametrizados de
cada “vista”, que no es mas que cada pagina o seccion dentro del producto digital, para
obtener un disefio homologado y consistente. En el anexo 2, se encuentran los wireframes
para cada uno de los tipos de usuarios de la aplicacion.

Por ultimo, dentro de la propuesta técnica se define que la aplicacion se desarrolla

teniendo en cuenta las tecnologias contenidas en la tabla 5.
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Tabla s

Tecnologia para desarrollar la app

Tecnologia para desarrollar la app

Repositorio para versionar el desarrollo Bitbucket (GIT)

Front end (conversion de datos a interfaz grafica) Bootstrap, Html5, Javascript, CSS,

Alpinejs
Back end (I6gica y procesos para el Framework Laravel 8, *, NodeJS,
funcionamiento) Socket
Base de datos MySQL

BucketS3 (contenedor de datos-almacenamiento  Amazon S3 o Cloudinari

estandar)

Gestion de correos Mailgun (gestiona colas de correos
por API)

Servidor Cloud AWS, con EC2

ServerLess Forge y Cloudflare

Metodologia de desarrollo Modelo Vista-Controlador -MVC-

Nota. Elaboracion propia, con base en Propuesta técnica (Jiménez, 2022).
4.2.  Modelo Scoring para otorgar créditos por descuento de némina a través de la
app

Para desarrollar el modelo de otorgamiento de crédito para la app, se utiliza el
método logistico, o logic-probit, en el que se utiliza una regresion logistica para predecir el
resultado de una variable dependiente en funcién de unas variables predictoras que se

comportan de forma dicotémicas (que toman valores entre 0 y 1, “si” o “no”). En otras
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palabras, el método logistico permite: “Modelar las probabilidades binomiales como una
funcién lineal de los factores o variables independientes denominadas X;”” (Arango y
Restrepo, 2017, p. 58); en este caso, la probabilidad de pago o impago del crédito.

A continuacion, en la figura 1 se sintetiza el proceso de construccion de la
herramienta de medicion, o scoring, de crédito.
Figura 1
Proceso de estimacién del modelo Scoring para el otorgamiento de crédito por descuento

de némina a través de la app

Recepcion de Definicion de Al‘gsogg{gg Sle Calculo de Modelo
datos varibales modelo coeficientes Scoring

1. Recepcidn de datos: se recepciona una base de datos entregada por Cicolsas,
correspondiente a los datos historicos de créditos por libranzas concedidos por la compafiia;
es decir, se utiliza una base de datos obtenida de primera mano, o directamente de la fuente.
En total, se utilizan 81 registros de clientes con su correspondiente informacion de crédito,
excluyendo datos personales tales como nombres, direcciones, teléfonos de contacto y
correos electronicos, respondiendo a la Ley 1581 de 2012 (Marco general de la proteccién
de los datos personales en Colombia).

2. Definicion de variables: los registros recibidos entregaron datos en 18 rétulos,

que se convierten en posibles variables para ser incluidas en el modelo Scoring. De estas, se
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seleccionaron 13 variables predictoras, mas tres adicionales correspondientes a datos
macroeconomicos del periodo de iniciacion del crédito.

Las variables fueron escogidas siguiendo los argumentos presentados a continuacion
en la tabla 6.
Tabla 6

Evaluacion de variables para el scoring

Variables Inclusién en el Justificacion
modelo
Incumplimiento Si Variable dependiente.
Sexo Se incluye, porgue es una caracteristica
Si

demografica de pertinencia general.

Edad Si Se incluye, porgue es una caracteristica

demografica de pertinencia general.

Estado civil Si Se incluye, porgue es una caracteristica

demografica de pertinencia general.

Ocupacion No No se incorpora en el modelo, por la imposibilidad
de hacer una asignacién de la dicotomia, dadas las

diversas respuestas que se pueden obtener.

Nivel educativo Si Se incluye, porque esta variable tiene una relacion

con el nivel de ingreso del titular de credito.

Estrato social Si Se incluye, porque refleja las condiciones de vida

del titular del préstamo.
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Variables Inclusion en el Justificacion
modelo
Personas a cargo Si Se tiene en cuenta, porque las personas a cargo

representan gastos adicionales que afectan la

capacidad de pago.

Ingresos totales Si Se incorpora en el modelo, por su relacién directa

con la capacidad de pago.

Capacidad de Si Se incluye, porque identifica la proporcion de
pago ingresos disponibles para responder con la

obligacion financiera.

Tipo de vivienda Si Se incorpora, pues, dada las condiciones de
vivienda, esta se puede utilizar como garantia para

el cumplimiento de la obligacion financiera.

Tipo de contrato Si Se incluye en el modelo, pues refleja la estabilidad

de la relacion laboral actual con su empleador.

Antigiiedad Si Se incluye en el modelo pues refleja la estabilidad
laboral de la relacién laboral actual con su empleador
Antiguedad de Si Se incluye en el modelo, debido a que la vigencia
la organizacion de la empresa en el mercado puede reflejar la
empleadora estabilidad laboral de sus colaboradores.

Afio de No No se incorpora en el modelo, pero si se tiene en
aprobacion del cuenta para asignar los valores de las variables de

crédito condiciones.
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Variables Inclusion en el Justificacion
modelo

Monto No No se tiene en cuenta, porque la intencion del
modelo es medir la probabilidad de
incumplimiento, y no la capacidad de
endeudamiento del cliente.

Garantia Si Se incorpora, pues las garantias permiten asegurar

(colateral) el cumplimiento de las obligaciones o tener una
recuperacion del monto financiado al momento de
incumplimiento.

Plazo (en meses) No No se incorpora en el modelo, pues limita la
aplicacion para clientes nuevos.

Crecimiento del Si Se incorpora, dada la importancia y la injerencia

PIB de las condiciones macroecondmicas en las que se
toma la obligacion financiera.

Inflacién Si Se incorpora, pues es una variable

(Variacion del macroeconémica de pertinencia general.

IPC)

Tasa de Si Se incorpora, pues da muestra de las condiciones

desempleo del mercado laboral nacional y de su estabilidad.

3. Adopcion de los datos al modelo: para incorporar los datos al modelo, se toman

las variables que se incluyen en el modelo y se define si estas seran tratadas dentro de este

como variables de comportamiento numérico o como variables dicotomicas. Para este
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ultimo caso, se establece el significado de cada una de las alternativas (valores 0 y 1) de la
dicotomia. Este proceso se sintetiza en la tabla 7.

Con la informacién anterior, se depura la informacion de los 81 registros historicos
que componen la base de datos y se adapta la informacion inicial en respuestas binarias y
numéricas, siguiendo los parametros establecidos, para que puedan ser utilizadas en el

modelo logistico.



Tabla 7

Resumen de variables del scoring y asignacion de la dicotomia
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Variable

Abreviatura

Concepto

Cualitativas (dumies)

Significado de (0) Significado de (1)

Cuantitativas

Incumplimiento

Indicador que muestra si el cliente

No ha entrado en

Si ha entrado en

entro o no en impago. impago. impago.
Sexo G Se refiere al género del deudor. Masculino Femenino
Edad E Numero de afios que tiene el deudor.
Estado civil EC Estado civil del deudor. Soltero, Union libre,
divorciado, viudo  casado
Nivel educativo NE Grado de escolaridad del deudor. Bachiller Educacion

superior (técnico,
tecnoldgico,

profesional)
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Cualitativas (dumies)

Variable Abreviatura Concepto Cuantitativas
Significado de (0) Significado de (1)
Estrato social ES Estrato socioeconémico de la 1,2y3 4,5y6
vivienda actual y permanente del
deudor.
Personas a cargo P Personas que dependen No tiene personas Si tiene personas
econdémicamente del deudor. a cargo. a cargo.
Tipo de contrato TCont. Naturaleza del contrato laboral que Obra labor, Indefinido.
vincula al deudor con su empresa término fijo.
actual.
Antigledad A L Tiempo que lleva el deudor Hasta 1 afio. Mas de 1 afio.
laboral vinculado como empleado de su

empresa actual.
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Cualitativas (dumies)

Variable Abreviatura Concepto Cuantitativas
Significado de (0) Significado de (1)
Antigledad de la A.O. Tiempo que lleva constituida la Hasta 10 afos. Mas de 10 afos.
organizacion empresa en la que el deudor figura
empleadora como empleado.
Ingresos totales Ing. Equivalente a los ingresos mensuales Hasta $1.400.000. Mas de
recibidos por el deudor. $1.400.000.
Capacidad de CaPag. Equivalente a la proporcién de los Hasta el 30% de  Mas del 30% de
pago ingresos mensuales recibidos por el los ingresos los ingresos
deudor. libres de obligaciones; es totales. totales.
decir, que pueden ser destinados para
cubrir el compromiso financiero.
Crecimiento del PIB Indica la variacion del PIB del pais PIB nacional por  PIB nacional por

PIB

en comparacion con el PIB de la

region (Latinoamérica), para conocer

encima del PIB

regional.

debajo del PIB

regional.
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Cualitativas (dumies)
Variable Abreviatura Concepto Cuantitativas
Significado de (0) Significado de (1)

el desempefio de la economia

nacional.
Inflacion IPC Indicador que muestra la variacion n
(Variacion del del nivel de precios a nivel nacional
IPC) en el afio del préstamo.
Tasa de TD Indicador que muestra la proporcion n
desempleo de personas econémicamente activas

que se encuentran en condicién de

desempleo.
Tipo de vivienda Viv Naturaleza de la vivienda actual y Arrendada, Propia
permanente del deudor. propiedad

familiar
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Cualitativas (dumies)

Variable Abreviatura Concepto Cuantitativas
Significado de (0) Significado de (1)
Garantia Gar Consiste en el respaldo ofrecido por ~ No cuenta con Si cuenta con
(colateral) el deudor por la obligacion prenda en prenda en
financiera. En este caso, se tienenen  garantia. garantia.

cuenta garantias reales (ejemplo:

bienes inmuebles).
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4. Calculo de los coeficientes: para obtener los coeficientes de las variables
seleccionadas (B;) y el intercepto (S,) con los que se obtendra el valor Z, necesario para
aplicar la ecuacion del modelo de regresion logistico, se utiliza el método de maxima
verosimilitud, que permite escoger los valores de los pardmetros (coeficientes) que
maximicen la semejanza entre la probabilidad estimada de impago (p), calculada a través
de Logit y Probit, y los valores historicos de la base de datos (ecuacion 6).

L =Yiln(Pi) + (1 =Yi) *Ln(1 — Pi)  (6)

donde

Yi = dato histérico de pago o impago

Pi = probabilidad de impago estimada

Para aplicar el método de méaxima verosimilitud, se utiliza el software Microsoft
Excel, especificamente el complemento SOLVER, que permite, a partir de unos
coeficientes iniciales, que pueden ser aleatorios u obtenidos a través de una regresion lineal,
alcanzar los coeficientes que se aplicaran en el modelo logistico, que son aquellos que
maximicen la sumatoria de la funcion de verosimilitud. Los coeficientes resultantes se
presentan en la tabla 8.

Tabla 8

Coeficientes del modelo Scoring obtenidos por método Logit y Probit

Método Coeficientes

Logit  Intercepcion (B,): 4,99214378; G (B,): 0,015996993; E (53,): 0,044072694; EC
(B5): -1,289482038; NE (8,): 3,129131258; ES (Bs): -3,715323887; P (B,): -
3,458382292; TCont. (8,): 2,077470025; A.L. (Bs): 8,937774754; A.O. (B,): -

3,071827894; Ing. (By,): -1,350522815; CaPag. (B;,): 1,659357089; PIB
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(B12): 29,79742715; IPC (B,3): 755,1752925; TD (B,,): -410,3846114; V/iv.

(B1s): -1,983070485; Gar. (B,): -6,332429731.

Probit  Intercepcion (B,): 2,903791072; G (,): 0,010454645; E (B,): 0,025483804;
EC (B5): -0,743525335; NE (8,): 1,725548189; ES (Bs): -2,209057537; P (Bs):
-2,067447964; TCont. (8,): 1,66354779; A.L. (Bg): 4,964001075; A.O. (Bo): -
1,863002535; Ing. (B;): -0,756382366; CaPag. (5;,): 0,690942259; PIB
(B1): 11,2067338; IPC (B,5): 228,2062439; TD (By,): -161,3277941; Viv.

(Bys): -1,144038796; Gar. (By): -3,645518909.

5. Estimacion del modelo: para estimar la probabilidad de impago de un nuevo
cliente por evaluar, que resultara en una escala entre 0% y 100% de ocurrencia, se utiliza el
software Microsoft Excel, donde se estructura el modelo de regresion logistica.

En el primer paso, se calcula la funcién Z, utilizando los coeficientes obtenidos a
través de los métodos Logit y Probit, y asignando los valores de binomiales o numéricos de
cada una de las variables de acuerdo con los datos del nuevo cliente a evaluar.

Con este valor de Z, se aplica la ecuacion del modelo de regresion logistico a la
probabilidad de impago, la cual debe ser menor a 0,50 para calificar al nuevo cliente
evaluado como apto para crédito.

4.3.  Estructuray costo de capital para el proyecto de app fintech de crédito por
descuento de nomina

Para desarrollar la propuesta de creacion de unidad de negocio fintech de crédito por
descuento de némina para Cicolsas, se establece un presupuesto de inversion de $1.000
millones, teniendo en cuenta la disponibilidad de recursos asignados por la organizacion

para este proyecto. Este presupuesto se divide en: el cargo por el disefio y desarrollo de la
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aplicacion, es decir, el valor de la propuesta economica entregada por el equipo técnico de
desarrollo asesor; un capital de trabajo, correspondiente al cubrimiento de seis meses de
gastos operacionales de la unidad de negocio; y un capital disponible para la colocacion de
préstamos a través de la aplicacion.

Tabla 9

Propuesta de inversion para el desarrollo de la app fintech de créditos por descuento de

némina de Cicolsas

No. Descripcion Cantidad  Valor unitario Subtotal

1. Disefio y desarrollo de la 1 $ 32.800.000,00 $ 32.800.000,00
aplicacion

2. Capital de trabajo $ 155.520.000,00

2.1. Gastos de infraestructura 6 $ 920.000,00 $ 5.520.000,00

2.2.  Gastos de soporte 6 $ 15.000.000,00 $90.000.000,00

2.3. Gastos administrativos y de 6 $10.000.000,00 $ 60.000.000,00
personal

3. Capital disponible 1 $811.680.000,00 $811.680.000,00

Inversion total $ 1.000.000.000,00

Para financiar la propuesta de inversion se debe tener en cuenta que, dada la
restriccion del tamafio de la empresa, esta no cuenta con la posibilidad de financiar a través
de terceros el 100% del capital requerido; pero, considerando que para la organizacion esta
fuente de financiacion tiene un menor costo, se trata de garantizar la mayor proporcién de
recursos de esta naturaleza a los que se pueda acceder. En este caso, el 50% de la inversion

se financiara a traves de recursos provenientes del sistema bancario. Por lo tanto, la
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proporcion de la inversion que se financiara a través de recursos propios (patrimonio) es del
50%.

Una vez identificada la proporcion de recursos por fuente de financiacion, se calcula
el costo de cada una de las fuentes de financiacion. Para la financiacion bancaria, se tiene
que, de acuerdo con informacion histérica sobre fuentes de financiacion, la tasa de interés a
la que obtiene recursos de terceros es de 10% E. A., que, una vez ajustada por el efecto de
los impuestos, se obtiene que el costo de la deuda (K;;) de Cicolsas es de 6,5 % E. A.
(ecuacion 6).

K,=0,10 =(1-0,35) (6)

En contraparte, para calcular el costo del patrimonio se utiliza el modelo CAPM,
tomando como datos de referencia los siguientes:

. Tasa libre de riesgo: se utiliza la tasa efectiva de la subasta disponible de
TES corto plazo en pesos colombianos (plazo de 364 dias), publicado en el Boletin de
Subastas del Banco de la Republica (2022a) el 1 de febrero de 2022.

o Rentabilidad del mercado: corresponde a la variacion del indice de
Capitalizacion de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) (Colcap) durante los ultimos
doce meses (periodo: 01/02/2021: 1.355,79 — 01/02/2022: 1.538,02) (Banco de la
Republica, 2022b).

o Beta sectorial: se toma la beta para mercados emergentes de Damodaran
(2021) para el 2021 correspondiente al sector de servicios financieros no bancarios y
Seguros.

Con estos datos, el costo de patrimonio (K,) de Cicolsas es de 19,37 % E. A.

(ecuacion 7).
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K, = 0,06289 + ((0,1345 — 0,06289) * 0,7492) (7)

Con los datos anteriores se procede al calculo del costo de capital global del
proyecto, para lo cual se utiliza la metodologia CPCC, donde se obtiene una tasa de
descuento por el uso del capital del 9,076 % E.A. (tabla 10).

Tabla 10

CPCC para desarrollar la app fintech de créditos por descuento de ndmina de Cicolsas

Propuesta de Porcentaje de Monto Costo de la Valor
financiacion participacion fuente ponderado
Inversion total $ 1.000.000.000,00
1. Capital propio 50,00%  $500.000.000,00 19,367% 9,683%
2. Financiacion 50,00%  $500.000.000,00 6,500% 3,250%
bancaria
Costo promedio ponderado de capital 9,076%

Capitulo 5. Conclusiones
La revolucion fintech ha generado transformaciones significativas en el sistema
financiero, impulsando la innovacién y la inclusion financiera, a través productos y
servicios financieros fuera de los parametros del sistema tradicional. Adicionalmente,
representa una oportunidad para que las pymes y startups compitan en un mercado con
fuertes barreras de ingreso, participantes muy dominantes y una alta competencia.
Esta oportunidad motivo el desarrollo de esta propuesta investigativa, donde se

disefia una app fintech de crédito por descuento de ndmina para Cicolsas, a través de



39

metodologia UX/UI y haciendo énfasis en la primera fase de esta, correspondiente al disefio
de experiencia del usuario (UX design).

A traves de la metodologia UX design, en primera instancia, se definen tres tipos de
usuarios de la aplicacion: cliente registrado, cliente no registrado y administrador, para cada
uno de los cuales se disefia su correspondiente user flows, donde se define el acceso al
producto y la informacion y actividades que el usuario tendra a disposicion. En segunda
instancia, se establece la arquitectura de informacion, en la que para una correcta
navegacion se organiza la informacion en una landing page (pagina de aterrizaje) y nueve
maodulos. Por ultimo, se generan los wireframes, que corresponden a bocetos preliminares
que muestran la estructura y el disefio del producto digital, y que funcionan como base para
el disefio de interfaz de usuario (disefio Ul), que corresponde al disefio grafico del producto
digital.

En la segunda fase de la investigacion se construyd un modelo de scoring para
otorgar créditos, que se integra a la app fintech, para evitar que se materialice el riesgo
crediticio. Este modelo permitira evaluar a los clientes solicitantes de crédito como aptos o
no aptos, de acuerdo con la probabilidad de impago estimada en funcion de unas variables
predictoras. En el proceso de construccion del modelo se parte de una base de datos
suministrada por la empresa, correspondiente a datos histdricos de créditos otorgados bajo
la modalidad de libranza. Con estos datos se identifican 18 posibles variables, de las cuales
se seleccionan 14 para el modelo: 1 dependiente (incumplimiento) y 13 predictoras, ademas
de tres variables predictoras de caracter macroeconémico. Una vez seleccionadas las
variables que componen el modelo, a través del método de maxima verosimilitud se

calculan los coeficientes de incidencia con los que se define la funcion Z, necesaria para
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construir la ecuacion del modelo de regresion logistico, que finalmente nos permitira
conocer la probabilidad de impago de los clientes por evaluar.

Por ultimo, para desarrollar el proyecto de la app fintech se presenta una propuesta
de inversion totalizada por $1.000 millones, que permiten cubrir los gastos de disefio y
desarrollo de la aplicacion y tener una reserva de capital de trabajo y un capital disponible
para colocar préstamos a través de la aplicacion. Los recursos serian financiados a traves de
recursos propios y de terceros, en proporciones de 50/50, y tendrian un costo de capital de
9,076 % E. A., calculado utilizando la metodologia de costo promedio ponderado de capital

(CPCC).
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Apéndice A. Flujos de navegacion (user flows) por tipo de usuario

Flujo de usuario Registrado

t Correo

Contraseha

!

i: Reportes bésicos

Accesos rapidos

!

Formularios y proceso de
solicitud de crédito.

Scoring

Pre-Aprobado l

Rechazado

entra en estado de espera, donde el
administrador de la aplicacién recibe la
solicitud del crédito. el administrador
debe aprobar o rechazar la solicitud de
crédito del usuario

Rechazado

T

— EEEGEN N —

Crédito Activo

Tabla De Amortizacién

Condiciones Del Crédito

Aprobado

Cuotas

* estado

+ valor cuota

+ seguro de vida
+ interes

* capetal

+ saldo

+ tasa de interes (%)

+ tiempo (meses)

« valor del credito ($)

+ seguro de vida (3)

« identificacién del crédito (#)

!

i: Paz y salvo
Créditos activos

Deuda a lafecha

l

Editar datos de perfil
Cambiar contrasena
Desactivar cuenta

Tabla de amortizacion
Condiciones de crédito

* fecha
- identificacién del crédito (#)
+ descargar paz y salva

—_—

Paz Y Salvo



Flujo de Administrador

|~ Correo
~ Contrasena
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Gestién de créditos

y l

GESTION DE CREDITOS GESTION DE CLIENTES
- Solicitud de crédtidos Lista de cliente
Créditos activos Créditos sctivos
Historial de créditos Historial de Créditos
Reporte

Gestion de convenios

Lista de convenios
Crear convenio
- Cuentas de cobro

« indertificacién del crédito

Detalles Del Conveio
Solicitud De Créditos - cuota (8)
‘crédito, Indicendo qus fué rechazada Li o < Mdecucts
T - convenio
o + link depagn
Aprobado o
parsmetrizar condicidnes del crédito
« genora tabla do amortizacién
+ desemboiso del crédite
+ notificacién al clienta ol empleador * registrar amprase

« combie estado a crédito sctivo.

l

Créditos Activos.

Créditos Activos  — [
Historial De Créditos — [

Lista De Créditos

Detallos Dol Crédito
+ condicidnes del erédite
+ tabls de amortzacion

+ cambia estado del poge de Ia cuot del
créaito

Lista De Créditos

Detalles Del Crédito

+ tobls de amortizacién

Gestion de clientes

Lista De Clientes ~ — [

Reportes =

Créditos Activos —

Historial Do Créditos —

+ lista de créditos
dataes del cridito

+ listo de eréciton
+ detslles del crédito

+ datos dol clente

+ # total de créditos



Flujo de usuario No Registrado

l

Formularios y proceso de
solicitud de crédito.

Scoring

una vez el usuario esté registrado vy
autenticade, continua con el proceso de
solicitar crédito descrito en el flujo de
usuario registrado.
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Apéndice B. Wireframes de la app

o Cicol

iBienvenido a Cicol!

Inicia sesion con tu correo

¢Problemas para ingresar? Cambiar contraseiia

Si adn no tienes cuenta Registrate aqui

Acerca de nosotros Soporte Privacidad y datos
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Acerca de nosotros

Cicol

iBienvenido a Cicol!

Registrate y accede a una oferta de cientos de créditos

Para comenzar, proporcionanos
los siguientes datos personales:

Nombres Apellidos

Numero de cédula Fecha de expedicion

Acepto términos y condiciones

*La aprobacion de créditos esta sujeta a tu nivel de scoring y tu historial credicticio @

Soporte Privacidad y dates
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. Ana |sabel Duque
~
° Clcol Nivel de usuario: Silver

Resumen Hola de nuevo Ana Isabel!

Este es tu resumen
Mipertil Nivel: Silver
o
Mis créditos -
Aprendiz Bronce Silver Golden

Pazy salvos

B & .

Notificaciones
Comportamiento Reportes positivos Créditos realizados
de pago 12 Reportes 12 créditos
Alto
Solicitar crédito ¢

Estado de tus créditos recientes

KH9212924 SD9212969 SD9212969

® Aprobado @ En estudio Rechazado
| Vertodos gp
Realizac Realizad 11/2021 11/20

o Cicol Acerca de nosotros Soporte Privacidad y datos




. Eduardo Rodriguez
Cicol Administrador e e

Hola admin!

. Tienes nuevas solicitudes

Resumen

Créditos
Solicitudes de crédito

Has recibido 5 solicitudes de crédito nuevas

Clientes 5

Ver solicitudes

Productos

Convenios

e . Accesos rapidos
Notificaciones

Configuracion

i O i

Productos Convenios Clientes

o cicol Acerca de nosotros Soporte Privacidad y datos




