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Resumen

En la presente investigacion se pretende determinar qué factores estan relacionados con el
crecimiento y con la innovacion de las startups colombianas, especialmente en las que hacen
parte de la categoria Fintech. Se investigara si existe una relacion entre las fuentes de inversion
de capital privado, el impacto de la cultura organizacional desde un analisis cualitativo y
cuantitativo. Adicionalmente, se determinard el impacto de la regulacion por entidades estatales
para el caso de las Fintech colombianas y la habilidad que estés tienen para identificar océanos
azules y dar respuesta a las necesidades de los clientes que habian sido desatendidas por otros

actores del mercado.

Con la investigacion se pretende hacer también un andlisis del estado actual del ecosistema de las
startups en Colombia y se busca proponer acciones que podrian hacer empresas tradicionales

para innovar y crecer como lo hacen las startups.



Introduccion

El presente trabajo busca explorar las limitaciones que tienen las empresas tradicionales
para innovar y crecer a ritmo de startups. La importancia de realizar este estudio radica en el
entendimiento que pueden tener las empresas tradicionales de los ecosistemas cambiantes. De
esta forma podrian llegar a identificar oportunidades en cuanto a metodologias, estructuras y
demas mejoras que podrian ser implementadas para fomentar su crecimiento y alin mas para

seguir manteniendo su posicion frente a un mercado que cada vez es mas consiente.

En la historia de los negocios quiza uno de los momentos mas importantes haya sido la
aparicion del internet. Mas conocido como el boom punto com, desde finales de los afios 90s un
nuevo desarrollo tecnoldgico conocido como internet empezé a revolucionar la manera en la que
se hacian los negocios, la forma en la que los mercados se generaban y en general la manera en
la que los ciudadanos del mundo estaban conectados. Ahora bien, aunque este boom tuvo
implicaciones sociales y econdmicas de distintas magnitudes es relevante entender que este fue
el contexto que dio a conocer al mundo el término de startup, el cual cada vez tiene mas fuerza y

relevancia en la sociedad actual.

Se definird una startup como una institucion humana disefiada para crear nuevos
productos y servicios bajo circunstancias de incertidumbre extrema (Ries, 2012). Ahora bien,
este escrito hard referencia a las empresas tradicionales definidas como aquellas que tienen una

estructura organizacional jerarquica con flujos de poder verticales. Adicionalmente, todos los



empleados siguen una cadena de mando especifica y estan divididos por departamentos liderados
por una cabeza. Por otro lado, en una organizacion tradicional los objetivos y metas son

establecidas anualmente y dificilmente cambian durante el afio de ejecucion.

Se tendra en cuenta también que una empresa tradicional cuenta con mas de 10 afios de
trayectoria en uno o varios mercados, tienen un posicionamiento de marca significativo y

cuentan con al menos 100 empleados.

Complementando el entendimiento del concepto de startup, vale la pena mencionar las
diferencias entre este tipo de organizaciones y las empresas tradicionales. Segin Ries y Blank
(2013), hay tres pilares claves sobre los que se construyen las startups. En primer lugar, son
organizaciones que se caracterizan por tener en su ADN el concepto de desarrollo de clientes que
consiste en entender las necesidades de los mismos, definir como se deben adquirir y mantener y
proponer un plan de accion para resolver dichas necesidades. Adicionalmente, otro diferencial es
el desarrollo de un producto minimo viable conocido por siglas en inglés como MVP. Lo anterior
se refiere a la creacion de una especie de prototipo que permite ahorrar costos de un desarrollo
muy elaborado y poco eficiente en el largo plazo. Este modelo pretende validar con el mercado

el producto o servicio que se quiere lanzar antes de hacer la inversion de su completo desarrollo.

Por ultimo, otra caracteristica de las startups es su necesidad y habilidad para adaptarse al
cambio. Este tipo de empresas deben tener una cultura de aprendizaje constante con disposicion
a realizar cambios repentinos y oportunos para sobrevivir, aunque esto muchas veces signifique

modificar el modelo de negocio en si.



Teniendo en cuenta lo anterior, es relevante conocer con cifras el nimero de
organizaciones que hacen parte del ecosistema de las startups para comprender su magnitud tanto
en Colombia como en mundo. Un estudio realizado por la Unidad de Crecimiento Empresarial
del Gobierno Nacional (Innpulsa) en las 32 ciudades capitales y 10 municipios en Medellin, Cali
y Bucaramanga, muestra que en 2017 se identificaron 2.500 startups con alto potencial de
crecimiento y desarrollo. Adicionalmente, el estudio arrojé que mas del 50% de las startups
identificadas se encuentran ubicadas en la ciudad de Bogota. Este resultado se explica, segun la
investigacion, por la presencia fisica de entidades gubernamentales, las facilidades de
infraestructura y porque en la capital habita aproximadamente el 16% de la poblacion
colombiana. A través del estudio se comprob6 también que la mayoria de las startups en
Colombia se dedican a ofrecer servicios mientras que solo el 24% tiene como objetivo llevar

productos al mercado.

Ahora bien, observando el panorama global segun un reporte del Global Entrepreneurship
Monitor (2017) la regién con mas startups en el mundo es Latinoamérica y el Caribe seguido por

Norte América y Africa.

Asi como en las empresas tradicionales hay diversas mediciones y sistemas que ayudan a
tener un ranking global de rendimiento, talento y demads, en el mundo de las startups uno de los
méritos mas importantes es convertirse en un unicornio. Las empresas unicornio son

organizaciones privadas que alcanzaron una valorizacion superior a un billon de dolares. A
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principios de 2019, existian en el mundo mas de 300 unicornios y hasta el momento solamente

una empresa colombiana ha logrado entrar en la lista (cbinsights.com,2019).

Con el contexto anterior se pretende dar una definicion al concepto de startup y
determinar qué se tiene en cuenta cuando se habla de una empresa tradicional. Ahora bien, uno
de los problemas que se hace visible en el mundo de los negocios es las limitaciones que tienen
las empresas tradicionales para innovar y crecer al ritmo de las startups, y esto es precisamente el

problema en el que se basa esta investigacion.

Las causas de este problema pueden dividirse en tres aspectos principales. Primero, la
rigidez de las estructuras organizacionales de las empresas tradicionales que limitan el trabajo
multi disciplinario y en algunas ocasiones crean una cultura cerrada al cambio. Las startups por
el contrario pretenden reformar la idea de jefes por el concepto de lideres que guian y acompafnan
los procesos. En vez de crear jerarquias donde los equipos son grandes y la burocracia es
evidente, las startups son capaces crear pequefios equipos de trabajo que comparten informaciéon
constantemente. Evitando el paradigma de que el conocimiento es poder. En este tipo de
organizaciones el conocimiento esta disponible para todos, las habilidades personales son las que

realmente diferencian a los individuos (Ca Technologies, 2017)

Segundo, las metodologias de trabajo tradicionales no permiten que haya un constante
crecimiento y aprendizaje centrado en el cliente. Por el contrario, las metodologias agiles que
implementan las startups como Scum o Kanban permiten desarrollar una cultura que no le teme

al cambio ni al fracaso, que promueven el trabajo en equipo y que invitan a tener una mente
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abierta que fomenta la innovacion y el flujo de ideas creativas (Ca Technologies, 2017). Por
ultimo, la falta de fuentes de inversion para la innovacion dentro de las empresas limita su
capacidad de hacerlo. Esto se agudiza aun mas cuando dentro de la vision estratégica no se

contempla la innovacion como un pilar fundamental para el desarrollo.

Las limitaciones que tienen las empresas tradicionales para innovar ha hecho que las
startups puedan tener una oferta de valor diferenciada y sostenible en el tiempo. Para demostrar
la importancia de estar constantemente innovando y de volcarse hacia metodologias y estructuras
mas eficientes se puede referir a las cifras de crecimiento de las empresas tradicionales vs el

crecimiento de las startups.

Segtin un estudio realizado por la firma Equidam (2016) demuestran que una compaiiia
tradicional promedio crecid en promedio un 120% en su primer aflo mientras que una startup
tiene el potencial de crecer hasta 700% durante este mismo periodo de tiempo. Asi las cosas, si la
situacion persiste las empresas tradicionales pueden verse realmente amenazados y hasta cierto
punto afectados por el nivel de crecimiento de las startups y incremento en la participacion que

estas tienen en el mercado.

A raiz de esto, se formula la siguiente pregunta de investigacion. ;Qué factores estan

relacionados con la innovacion y el crecimiento de las startups?

Como justificacion de este trabajo tenemos que, la importancia de realizar este estudio

radica en el entendimiento que pueden tener las empresas tradicionales de los ecosistemas
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cambiantes. De esta forma podrian llegar a identificar oportunidades en cuanto a metodologias,
estructuras y demas mejoras que podrian ser implementadas para fomentar su crecimiento y aun

mas para seguir manteniendo su posicion frente a un mercado que cada vez es mas consiente.

Vale la pena medir la magnitud de las startups con cifras que demuestran que cada vez
mas son mas relevantes y que no pueden darse por sentadas. En Colombia, las 2.500 startups
contempladas en el estudio de Innpulsa (2017), han generado mas de 7900 empleos en las
diferentes ciudades del pais. Es importante tener en cuenta que el 53% de los empleos generados

los crean las startups que estan en su etapa inicial.

Segtin una investigacion realizada por el Global Entrepreneurship Monitor (2018), la
region con mayor namero de emprendedores esperando crear empleos es Norte América seguido
por Asia, Oceania y Europa. Por otro lado, el reporte presentado por Startup Gerome (2019)
muestra que solamente las startups de tecnologia generan $2.1 trillones de délares en valor lo

cual demuestra la gran capacidad de tiene este tipo de organizaciones para generar crecimiento.

Adicionalmente y para demostrar la relevancia del tema y de la investigacion, hoy en dia
hemos visto como las empresas tradicionales en el mundo han empezado a invertir en stratups o
en su defecto, a adquirirlas para integrarlas a su modelo de negocio. En Colombia, hemos visto
como las empresas del sector financiero, un sector altamente burocratico y tradicional, han
empezado a crear alianzas con startups e incluso han comprado varias que tienen un alto

potencial. No precisamente para absorberlas, sino para desarrollar en conjunto y para aprender de
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ellas de la importancia de tener una mentalidad abierta al cambio que pone al cliente en el centro

de la estrategia.

Dos ejemplos claros son el caso de Bancolombia con la adquisicion de la startup Nequi
en 2017 y la alianza del Banco Davivienda con la inica empresa unicornio de Colombia, Rappi.
Para explicar un poco méas, Nequi nace como una Fintech (empresa del sector financiero con
servicios 100% digitales) que ofrece una especie de cuenta de ahorros y de herramientas para que
las personas puedan manejar su dinero en un deposito virtual. Aunque para muchos Nequi en
teoria puede considerarse una competencia directa de Bancolombia esta lo ve como su hijo,
segiin Mancilla (2018) , vicepresidenta de innovacion del Grupo Bancolombia. No obstante, a
pesar de que la empresa actualmente pertenece al Grupo Bancolombia los usuarios pueden
pertenecer a cualquier otro banco, o incluso pueden no estar formalmente bancarizados en

ninguna institucion.

En el segundo caso, a principios de 2019 se dio a conocer la alianza entre Davivienda y
Rappi, especificamente en la linea de negocio de Rappipay que pretende convertirse en una
plataforma de pago disponible para los usuarios de la aplicacion. A través de la alianza sera
posible realizar retiros en los cajeros de Davivienda, sin necesidad de tener una cuenta con el
banco, todo a través de la integracion de la aplicacion con el banco. Adicionalmente, han
desarrollado en conjunto una tarjeta débito soportada por Davivienda pero sin necesidad de
realizar ningln tipo de tramite bancario. Todo Gnicamente por medio de la aplicacion. Este

ejemplo y el anterior muestran que las empresas tradicionales estan entendiendo la importancia
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que tienen las startups en el pais y en vez de verlas como una amenaza directa estan buscando

maneras de vincularse y co-crear juntos.

Para concluir, de la investigacion se beneficiarian las empresas tradicionales para la
identificacion de oportunidades y el desarrollo de estrategias de crecimiento. A su vez, las
startups actuales o las que se estan constituyendo pueden también aprender de diferentes
modelos para seguir potenciando su diferencial y para apoyar su crecimiento. Otro alcance
podria ser la identificacion de oportunidades de co-creacion entre las empresas tradicionales y las

startups.

Como objetivo general, se propone determinar qué factores estan relacionados con el
crecimiento de las startups colombianas especialmente las que hacen parte de la categoria

Fintech.

Los objetivos especificos de esta investigacion son en primer lugar definir si cultura
organizacional y la estructura estan relacionadas con el mindset de innovacion y el crecimiento
de las startups. Segundo, definir qué impacto tienen las fuentes de inversion externas (venture
capital) para la contribucion a la innovacion y el crecimiento de las startups y determinar el
papel de las metodologias de trabajo dgiles para impulsar el crecimiento de las startups y para

fomentar su innovacion.

Se ha definido como hipotesis de esta investigacion que la cultura organizacional

orientada a la innovacion, los modelos de estructura organizacional no tradicionales, las
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metodologias de trabajo agil y las fuentes de inversion de capital externo estan relacionados con

la innovacion de las Fintechs colombianas.

1. Revision de la literatura

A continuacion, se dara una definicion clara y especifica de los términos que se usaran en
esta investigacion. Esto sera fundamental para construir un marco tedrico que permita el correcto
entendimiento de esta. También se explicard la relacion entre la fuente consultada y la relevancia

de esta para la investigacion.

1.1 Definicion de empresa tradicional y startup
Es fundamental tener la definicion de una empresa tradicional y de una startup para tener
claro como categorizar las posibles organizaciones de estudio y para que la investigacion se

pueda hacer de la mejor manera.

Segun Safinaz (2016), una empresa tradicional se define como aquella que tiene una
estructura organizacional jerarquica con flujos de poder verticales. Adicionalmente, todos los
empleados siguen una cadena de mando especifica y estan divididos por departamentos liderados
por una cabeza. Por otro lado, en una organizacion tradicional los objetivos y metas son

establecidas anualmente y dificilmente cambian durante el afio de ejecucion.
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Se tendra en cuenta también que una empresa tradicional cuenta con mas de 10 afios de
trayectoria en uno o varios mercados, tienen un posicionamiento de marca significativo y

cuentan con al menos 100 empleados.

Por otro lado, se definird una starfup como una institucion humana disefiada para crear

nuevos productos y servicios bajo circunstancias de incertidumbre extrema (Ries, 2012).

Segtn Ries y Blank (2013), hay tres pilares claves sobre los que se construyen las
startups. En primer lugar, son organizaciones que se caracterizan por tener en su ADN el
concepto de desarrollo de clientes que consiste en entender las necesidades de los mismos,
definir como se deben adquirir y mantener y proponer un plan de accion para resolver dichas

necesidades.

Adicionalmente, otro diferencial es el desarrollo de un producto minimo viable conocido
por siglas en inglés como MVP. Lo anterior se refiere a la creacion de una especie de prototipo
que permite ahorrar costos de un desarrollo muy elaborado y poco eficiente en el largo plazo.
Este modelo pretende validar con el mercado el producto o servicio que se quiere lanzar antes de

hacer la inversion de su completo desarrollo.

Por ultimo, otra caracteristica de las startups es su necesidad y habilidad para adaptarse al
cambio. Este tipo de empresas deben tener una cultura de aprendizaje constante con disposicion
a realizar cambios repentinos y oportunos para sobrevivir, aunque esto muchas veces signifique

modificar el modelo de negocio en si.
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1.2 Industrias y categorias
Para enfocar la investigacion, el andlisis se centrard en dos categorias dentro de las
startups. Las fintechs (Financial Technologies) seran comparadas con la industria financiera
mientras que las strartups de e-commerce seran comparadas con la industria retail y de consumo
masivo. Estas investigaciones y definiciones de los conceptos aportardn un marco teérico y seran
la base para analizar las empresas potenciales. Adicionalmente, seran utilizadas para definir las

metodologias y la busqueda de las empresas que aportaran informacion a esta investigacion.

1.3 Fintech
Desde hace algunos afios un nuevo jugador entro a la industria financiera. Reguladores,
instituciones bancarias y otros stakeholders estan empezando a ver el impacto de las
denominadas fintechs. Por su abreviacion en inglés, las stratups de tecnologia financiera o
fintechs hacen referencia a las organizaciones que tienen como objetivo principal ofrecer
servicios financieros basados en la implementacidon de softwares y en el uso de tecnologias

modernas (Lee, 2018).

No obstante, Grupta y Tham (2018) dividen a las startups de esta categoria en dos grupos.
El primero lo conforman las empresas que proveen servicios basados en tecnologias nuevas para
mejorar, escalar o adaptar las tecnologias existentes de instituciones financieras, es decir las que
prestan servicios business to business (B2B). El segundo grupo lo conforman las empresas que

crean productos o servicios directamente para el consumidor final (B2C).
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Estos mismos autores, definieron tres caracteristicas basicas para considerar una empresa
como parte de esta categoria, sin importar si tienen modelos B2B o B2C. El primer factor es un
proceso denominado captura de data el cual busca levantar y almacenar informacion de todos los
individuos o compaiiias tanto en el mundo fisico como en el digital. En segundo lugar, deben
existir metodologias y herramientas que faciliten el anélisis de la informacion y que esta sea
utilizada para tomar decisiones de negocio. Por ultimo, las organizaciones deben aplicar todo el
conocimiento basado en datos para volver mas eficientes los servicios y productos actuales y

para creéar unos nuevos.

1.4 Marketplace en linea

Segin Manzoor (2020), un marketplace en linea hace referencia a plataformas de
comercio electronico que sirven como intermediaros entre compradores y vendedores. El grueso
de las companias que hacen parte de esta categoria son entidades con animo de lucro y existen al
menos tres maneras en las que este tipo de compafiias generan ingresos. La primera forma es a
través del cobro de una comision por cada transaccion realizada dentro de la plataforma.
Adicionalmente, pueden cobrar una membresia anual para los compradores y vendedores
afiliados a la plataforma y finalmente pueden vender espacios publicitarios dentro de sus
aplicaciones moviles o paginas web, esta tltima generalmente se pone en marcha cuando las

plataformas cuentan con un trafico establecido elevado.

Ahora bien, para entrar un poco mas en detalle es relevante describir el concepto de
comercio electronico. Este término cogio6 fuerza después del boom de internet. En 1970 se

empez6 a dar un marco de definicion y de caracteristicas que formaron lo que hoy conocemos
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como e-commerce. El comercio electronico puede ser definido como el proceso de presentacion,
venta y compra de bienes o servicios independientemente del tiempo del espacio en el cual el
comprador y el vendedor se retinen a través de una conexion soportada por un factor tecnologico

como internet (Teodorescu, 2016).

Es importante aclarar que no todas las transacciones de e-commerce deben realizarse a
través de internet. Manzoor (2010) define dos categorias para las transacciones electronicas, las
que se realizan a través de internet que estan soportadas generalmente por una pagina web
propia, de terceros o en aplicaciones moéviles y las transacciones que tomar lugar en otro tipo de

redes como por ejemplo a través de maquinas dispensadoras.

En linea con este mismo autor, se definen tres dimensiones para determinar si una
transaccion es considerada tradicional o digital: el producto, el proceso y el mecanismo de
entrega o distribucion. En una transaccion tradicional todas las dimensiones ocurren en un
espacio fisico. Al contario, un e-commerce puro realiza las tres dimensiones en un espacio
digital. No obstante, pueden existir mezclas entre el espacio fisico y el electronico y estés

también pueden ser consideradas como transacciones de e-commerce.

Este es el caso de un e-commerce parcial el cual se da cuando al menos una de las
dimensiones es digital. Por ejemplo, cuando el proceso de compra y pago de un producto ocurre
en una plataforma electronica pero el producto es un bien tangible y la entrega se hace de manera

fisica (Manzoor, 2010).
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Una segmentacion de tipos de negocio que hace el autor en cuestion es fundamental para
esta investigacion ya que facilitara la categorizacion de los negocios considerados total o
parcialmente electronicos en tres pilares, lo cual facilitara su analisis y entendimiento para

realizar una comparacion acertada entre las startups y las empresas tradicionales.

El primer tipo de negocio lo llama Brick and Mortar business. Hace referencia a las
organizaciones que realizan la mayoria de sus actividades off-line vendiendo productos fisicos
que son distribuidos por terceros de manera fisica y personal. El segundo tipo se denomina Click
and Mortar business, son organizaciones que realizan algunas de sus acciones comerciales en
linea pero que llevan a cabo la mayoria de ellas en el mundo tangible. Por otro lado, existen los
negocios virtuales (virtual business) donde se incluyen las firmas que realizan el 100% de sus
actividades online. Estas ultimas no estan ligadas a una locacion fisica en lo absoluto (Manzoor,

2010).

1.5 Innovacion
El concepto de innovacion ha sido estudiado por varios autores. A continuacion, se

presentan las definiciones y premisas con las que se analizara el tema de la innovacion.

Para Damanpour citado por Baregheh et. Al (2009), la innovacion se concibe como un
medio para generar un cambio organizacional. Este cambio puede darse como una respuesta a los
cambios del entorno externo o como una accion preventiva para influir en el entorno. Existen
diferentes tipos de cambios como por ejemplo nuevos productos, servicios, tecnologias,

procesos, estructuras administrativas u operativas.
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Ahora bien, como lo cita Baregheh et. Al (2009), Plessis argumenta que la innovacién es
la creacion de nuevo conocimiento con el fin de mejorar los procesos y las estructuras internas de
una empresa. Como resultado del cambio se obtienen productos y servicios centrados en las

necesidades del mercado que mejoran notoriamente los indicadores y resultados de las empresas.

Las dos definiciones tienen en comun el entendimiento de la innovaciéon como un proceso
de cambios. Vale la pena entender que los cambios suceden al interior de la organizacion,
aunque estos puedan estar en ocasiones alentados por factores externos. Las variaciones al
interior de las empresas finalmente resultan en mejoras en lo que estas tienen para ofrecer al
mercado. De acuerdo con Satell (2017), las soluciones innovadoras fundamentan su valor si una

gran proporcion del mercado las puede adoptar.

Ahora bien, segin el Manual de Oslo desarrollado por la OCDE y Eurostat (2006), hay
cuatro factores que caracterizan la innovacion en las empresas. Primero, la innovacion esta
asociada con la incertidumbre puesto que puede que no se sepa cual sera el resultado sino hasta
que se hagan algunas pruebas o incluso una implementacion. Esto en parte porque tampoco

existe un histdrico en la mayoria de los casos que permita hacer aproximaciones precisas.

El segundo factor que mencionado en el Manual de Oslo (2006) es que la innovacion
requiere inversion en activos tangibles e intangibles como por ejemplo salarios o compra de

equipos especificos que podrian ser rentables en el futuro.



22

Por ultimo, la innovacion requiere el desarrollo de un nuevo conocimiento o una
combinacion de conocimientos existentes. Este conocimiento puede ser generado directamente
por la organizacion durante la realizacion de las actividades relacionados a la innovacion o puede
ser adquirido de manera externa por ejemplo con la compra de tecnologia. Justo en esta etapa de
conocimiento, puede que se requiera un cambio en la mentalidad de las personas, en la cultura o

en la manera habitual en la que se hacian las cosas.

Adicionalmente, en el Manual de Oslo (2006) se dice que el objetivo de la innovacion es

“Mejorar de los resultados de la empresa mediante la obtencion de ventajas
competitivas (o simplemente manteniendo la competitividad) desplazando positivamente
la curva de demanda de los productos de la empresa, o la curva de costes de la empresa

o mejorando la capacidad de la empresa para innovar”.

Las innovaciones pueden clasificarse en cuatro grupos principales: innovaciéon de
producto, innovacidon de procesos, innovacion de organizacion e innovacion de mercadotecnia. A

continuacion, se explican las cuatro categorias segin el marco propuesto por el Manual de Oslo

(2006).

La innovacién de producto hace referencia a cambios significativos de las caracteristicas
de los bienes o de los servicios. Se incluyen los bienes o servicios totalmente nuevos y las
mejoras significativas a los productos existentes. Cuando se habla de innovacién en los servicios

(para las empresas que estan dentro de estos sectores) los cambios se evidencias en la forma en la
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que se prestan estos servicios, en agregar nuevas funciones o caracteristicas diferentes al

portafolio ya existente.

La innovacién de procesos se refiere a los cambios significativos en métodos de
produccion y de distribucion. Tiene como objetivo reducir los costos unitarios de produccion o
distribucion, mejorar la calidad de los productos existentes o impactar la manera tradicional de
distribuir estos mismos. En este ultimo caso de distribucion se hace referencia a las actividades
vinculadas con la logistica de la empresa y agrupan los equipos, sistemas de tecnologia o
técnicas para la consecucion de insumos. Por el otro lado, la innovacion en los métodos de
produccion hace referencia a técnicas, equipos y sistemas de tecnologia usados directamente en

la produccion de bienes o servicios.

En cuanto a la innovacion de organizacion, se describe en el Manual de Oslo (2006)
como el desarrollo de nuevas formas o nuevos métodos para organizarse dentro de la empresa.
Esta innovacidn tiene como proposito principal la reduccion de costos administrativos y mejorar
el nivel de satisfaccion en el trabajo para tener una mayor productividad. Se hace referencia a la
aplicacion de nuevos métodos que no hayan sido usados antes por la organizacion para adecuar
rutinas, procedimientos y gestion de trabajos. En esta categoria también se encuentran todas las

practicas enfocadas a mejorar el aprendizaje de los miembros de la organizacion.

Por ultimo, las innovaciones de mercadotecnia son aquellas que ponen en practica nuevas
maneras de comercializar los productos o servicios. Dentro de esta categoria se incluyen cambios

en el disefio, envasado, posicionamiento, promocién y determinacion de precio de los productos



24

o servicios. Su objetivo principal es mejorar las necesidades de los consumidores, expandirse a
nuevos mercados o posicionar en un Mercado especifico un nuevo producto o servicio con el fin
de incrementar los ingresos. Asimismo, los cambios en el disefo, es decir forma o aspecto de un
producto sin modificar la funcionalidad o el fin de un producto también se tiene en cuenta dentro
de este grupo. Segun el Manual de Oslo (2006), un ejemplo de esto puede ser incluso la
introduccion de un nuevo sabor de un producto posicionado con el objetivo de entrar y

desarrollar un nuevo Mercado.

Agregado a esto, el posicionamiento de los productos y la apertura de nuevos canales de
venta como franquicias, venta directa, al por mayor o la otorgacion de licencias sobre un
producto también son considerados dentro de la categoria de innovaciones de mercadotecnia. Por
ultimo, los nuevos conceptos para promocionar los productos con la implementacion de técnicas
como codigos promocionales, tarjetas de fidelizacion, la presentacion de un producto en una
pelicula o incluso hoy en dia el uso de influenciadores, entre otros, hacen parte de esta categoria.
Asi como las estrategias diferenciadoras para establecer los precios como por ejemplo un modelo

que varia el precio en funcion de la demanda.

Por definicion, segiin el Manual de Oslo (2006), toda innovacion debe incluir un
elemento de novedad. Existen tres tipos de novedad que se explicaran a continuacion. La primera
es la novedad para la empresa, puede que la innovacion ya haya sido aplicada y desarrolladas por
otros jugadores, pero cuando se llevan al interior de la empresa sin precedentes se trata de una
innovacion. Otro caso son las novedades para el mercado y generalmente las presentan las

empresas que son las primeras en introducir un nuevo concepto en una region especifica, aunque
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este haya sido creado por otros. Contrario a esto, estan las novedades para el mundo, que son
quizas las menos comunes. Este concepto de nuevo para el mundo se alcanza cuando la
organizacion en cuestion es la primera en lanzar la innovacioén en todos los mercados o en todos
los sectores de actividad nacional e internacional. Este concepto de novedad para el mundo

entero implica un grado de novedad cualitativamente superior a los explicados anteriormente.

1.6 Cultura organizacional.
El entendimiento de cultura organizacional es fundamental para la investigacion puesto
que a través de su andlisis se podran determinar patrones o factores de éxito que inciden
directamente en el crecimiento tanto de la organizacion en si como de los individuos que hacen

parte de ella.

De acuerdo a la definicion de Chiaventado (1993) citado por Mena (2019), la cultura
organizacional es el conjunto del sistema de creencias, expectativas, valores y relaciones tipicas
dentro de una empresa. Este conjunto esta presente tangible o intangiblemente dentro del dia de

dia de la organizacion y quienes hacen parte de esta la viven y la forman.

Para definir la cultura organizacion se necesitan elementos subyacentes como la historia
de la compaiiia, los valores y las creencias. También existen los elementos visibles explicitos
como los ritos, ceremonias, los lenguajes, el sistema de comunicaciones y por supuesto los
elementos visibles implicitos como el comportamiento, el estilo de direccion, la determinacion

de héroes y villanos y las estrategias y tacticas de la organizacion.
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Adicionalmente, existen varios niveles de subculturas y la combinacion de estas es la que

crea la vision 360° de la cultura empresarial. Como lo define Mena (2019) , la cultura de gestion

hace referencia a la manera en la que se resuelven las tareas cotidianas. La cultura comunicativa

es las referencias para interactuar y trabajar con los otros miembros de la empresa. La cultura de

liderazgo con la que se lidera a los equipos, y la cultura del servicio que es como una

organizacion entiende a sus usuarios. Finalmente estan los elementos axioldgicos, los cuales son

los valores principales en los que se basan las relaciones de trabajo.

Por otro lado, Cameron y Quinn (2006) plantean un marco para realizar un diagndstico de

cultura organizacional en las empresas. El instrumento, conocido como OCAI (Organizational

Culture Assessment Instrument) por sus siglas en inglés usa seis dimensiones para evaluar el

perfil cultura de una empresa tiendo en cuenta la situacion actual de la organizacion y preferida o

deseada por sus empleados.

Las seis dimensiones estan basadas en un marco teorico de como funcionan las

organizaciones y los tipos de valores sobre las que estan construidas las culturas. La primera

dimension son las caracteristicas dominantes de la organizacion, en segundo lugar, el tipo de

lideres que se encuentran en la empresa, el estilo gerencial, los valores, el énfasis estratégico y

por ultimo los criterios para medir el éxito de las personas dentro de la organizacion. A

continuacion, se muestran las preguntas que hacen parte de cada seccion.

Tabla 1. Caracteristicas dominantes dentro del modelo de cultura organizacional.

1.Caracteristicas dominantes.

Actual

Deseada
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A.La organizacion brinda un contexto persona,
afectivo. Es como una gran familia La gente comparte

mucho de si misma.

B.La organizacion es muy dinamica e incentiva el
emprendimiento. La gente esta dispuesta a perseverar para

el logro de objetivos y asumir riesgos.

C.La organizacion esta orientada a la
competitividad. Se pone un mayor interés en lograr que el
trabajo se haga. La conducta de la gente se enfoca hacia la

produccion y el logro de objetivos.

D. La organizacion es muy estructurada y
formalizada. Los procedimiento formales generalmente

determinan lo que las personas deben hacer.

Tomado de Cameron y Quinn (2006).

Tabla 2. Tipos de lideres dentro del modelo de cultura organizacional.

2.Tipos de lideres.

Actual

Deseada

A.Los lideres en la organizacion son generalmente
considerados como mentores, facilitadores o figuras

paternales.
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B.Los lideres en la organizacion son generalmente
considerados como emprendedores, innovadores y

tomadores de riesgos.

C.Los lideres en la organizacion son generalmente
considerados como dirigentes agresivos, competitivos y

orientados a resultados.

D. Los lideres en la organizacion son generalmente
considerados como coordinadores, organizadores eficientes

y expertos.

Tomado de Cameron y Quinn (2006).

Tabla 3. Estilo gerencial dentro del modelo de cultura organizacional.

3.Estilo gerencial.

Actual

Deseada

A.El estilo gerencial en la organizacion se
caracteriza por el trabajo en equipo, el consenso y la

participacion.

B.El estilo gerencial en la organizacion se
caracteriza por la iniciativa individual, la innovacion, la

libertad y originalidad.
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C.El estilo gerencial en la organizacion se
caracteriza por una fuerte competitividad, productividad y

logro de objetivos.

D. El estilo gerencial en la organizacion se
caracteriza por la seguridad en el empleo, la permanencia

en el puesto y la estabilidad.

Tomado de Cameron y Quinn (2006).

Tabla 4. Descripcion de valores dentro del modelo de cultura organizacional.

4.Valores.

Actual

Deseada

A_.En la organizacion se valora la lealtad y la
confianza mutua. El compromiso en esta organizacion es

altamente apreciado.

B.En la organizacion se valora el compromiso con
la innovacion y el desarrollo. Estar a la vanguardia es muy

importante.

C.En la organizacion se valora el cumplimiento de

las metas y los objetivos.

D. En la organizacion se valoran las politicas y

normas formales.

Tomado de Cameron y Quinn (2006).
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5.Enfasis estratégico.

Actual

Deseada

A.La organizacion hace énfasis en el desarrollo
humano. Persiste la alta confianza, transparencia y

participacion.

B.La organizacion hace énfasis en el dinamismo y
la creacion de nuevos retos. Son valoradas las propuestas
de nuevas actividades y la busqueda de oportunidades

innovadoras.

C.La organizacion enfatiza las acciones
competitivas y los logros, es dominante alcanzar objetivos

retadores y ser reconocidos en el entorno.

D. La organizacion enfatiza la permanencia y
estabilidad. La eficiencia, el control y las operaciones sin

problemas son importantes.

Tomado de Cameron y Quinn (2006).

Tabla 6. Criterios de éxito dentro del modelo de cultura organizacional.

6.Criterios de éxito.

Actual

Deseada




31

A.La organizacion define el éxito basandose en la
calidad y competencia de su recurso humano. Tener un

equipo profesional comprometido es fundamental.

B.La organizacion define el éxito basandose en la
tenencia de productos y servicios novedosos y exclusivos.
Ser una organizacion lider en innovacion del producto es

primordial.

C.La organizacion define el éxito basandose en la
penetracion del mercado. El liderazgo y reconocimiento en

el entorno es fundamental.

D. La organizacion define el éxito basandose en la
eficiencia. Una entrega y servicio a tiempo, un calendario
sin sobresaltos y una operacion de bajos costos son

fundamentales.

Tomado de Cameron y Quinn (2006).

Para obtener los resultados, segun metodologia de Cameron y Quinn (2006), se debe
hacer un promedio de las respuestas de la fila A, B, C o D respectivamente para cada uno de los
seis criterios y se debe hacer este proceso para la columna actual y para la deseada. Después de
hacer este compensado, se grafican las dimensiones en los cuadrantes y se hace un analisis segun
queden los valores, el cuadrante con el puntaje mas alto indicaria el tipo de cultura con la que se

identifica la empresa. Se pueden crear graficas para la cultura actual y para la deseada con el fin
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de identificar las diferencias y posiblemente, en el caso de las empresas, tomar decisiones segun

los resultados.

A continuacion, se dard una explicacion de los cuatro tipos de cultura que se identifican
en este instrumento de diagnostico organizacional. En primer lugar, esta la cultura jerarquica la
cual esta caracterizada principalmente por la formalidad que existe, el detalle y la estructuracion
en los procesos y decisiones. La orientacion de estas empresas tiende a ser hacia el lado
controlador donde los lideres son coordinadores, monitorean las actividades y los valores
principales son la eficiencia, la consistencia y la uniformidad. Para este tipo de empresas, la

eficiencia esta dada por la capacidad de controlar y efectivizar los procesos.

Por otro lado, se encuentra la cultura de clan a la que se le atribuye su nombre por su
similitud a las empresas familiares. Los valores y las metas compartidas, la participacion y el
sentido de pertenencia son los elementos que mas se destacan dentro de este tipo. La orientacion
tiende a ser hacia la colaboracion donde los lideres se vuelven facilitadores, mentores y
constructores de equipo. Los valores principales son el compromiso y la comunicaciéon. En
cuanto a la eficiencia, en este tipo de organizaciones estd dada por el desarrollo humano y el

involucramiento de las personas en las actividades del dia a dia.

La cultura de mercado es otra que se puede identificar desde este modelo. Identifica a los
tipos de organizaciones que funcionan como un mercado dentro de ellas mismas. Estan
orientadas hacia el contexto externo en vez de centradas en los asuntos internos. Esta cultura estd

orientada hacia la competencia. Los lideres son conductores, competidores y productores. Los
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valores mas relevantes son la orientacion a los resultados, la penetracion de mercado y la
rentabilidad. En la cultura de mercado la efectividad se mide por la competencia agresiva y por

poner al cliente en el centro de todas las operaciones.

El cuarto tipo es la cultura de adhocracia. En la raiz de la palabra adhocracia se encuentra
el término ad hoc que implica algo temporal, especializado o dinamico. Uno de los objetivos
principales de esta cultura es fomentar la adaptabilidad al cambio, la flexibilidad y la creatividad
donde la incertidumbre y la ambigiiedad son una constante. Como consecuencia a lo anterior,
estas organizaciones se caracterizan por ser dinamicas, emprendedoras y con orientacion a la
creatividad. Los lideres tienden a ser innovadores, emprendedores y visionarios. Los valores
fundamentales son los outputs innovadores, la transformacion y el agilisimo. En este tipo de
cultura, los factores que determinan la efectividad son la innovacion, vision y la utilizacion de

nuevos recursos.

1.7 Metodologias agiles
Las metodologias agiles fueron desarrolladas inicialmente solamente para desarrollo de
software. No obstante, hoy en dia varias startups han empezado a usar estas herramientas para
desarrollar sus productos y servicios y para lograr una mejor integracion de sus equipos. Es
fundamental entender estos conceptos para identificar que oportunidades tienen las empresas

tradicionales para adoptar estos modelos y herramientas.

Bésicamente estas metodologias consisten en proporcionar herramientas para dar

respuestas rapidas y oportunas a posibles cambios del entorno, que se han agudizado con la
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entrada del mundo digital. Desde el 2001 se empezd a construir un manifiesto comun en el que
se determinaron cuatro valores principales. El primero se refiere enfocarse en los individuos y en
las iteraciones mas que en los procesos. El segundo menciona que el software de trabajo es mas
importante que la documentacion exhaustiva. Adicionalmente, proponen que la colaboracion con
el cliente prime es mas importante que las negociaciones que se puedan llegar a hacer con el
mismo. Y finalmente, que los procesos deben responder a los cambios en vez de seguir un plan
muy estricto. Ademas de estos cuarto principios el centro de estas metodologias se encuentra en
la iteracion, es decir hacer cambios cuando sean necesarios para llegar al resultado deseado y en
el sistema de retroalimentacion para saber cuando y qué cambios se deberian hacer (Fowler et

Al, 2001).

Aunque existen varios tipos de metodologias agiles la investigacion se concentrard en
tres. La primera es la herramienta Scrum, definida como un marco dentro del cual las personas
pueden solucionar problemas de adaptacion complejos mientras entregan productos productivos
y creativos que entregan el mayor valor posible. Algunos de los valores de esta metodologia son
la comunicacion abierta, el trabajo en equipo como la manera de alcanzar los mejores resultados

que va de la mano con la colaboracion, el enfoque y el compromiso (Maximini, 2018).

Por otro lado, existe el concepto de lean startup creado por Ries (2011). Esta metodologia
brinda herramientas para construir un circulo repetitivo en el que se construye, se mide, se
aprende y se vuelve a empezar. Este autor introduce el término minimo producto viable (MVP,
por sus siglas en inglés). Segtn €1, después de tener una idea no es necesario desarrollar por

completo un producto o servicio ya que esto implicaria una gran inversion de recursos en algo
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que no se sabe a ciencia cierta si va a funcionar en el mercado. Por ende, se debe desarrollar una
especie de prototipo con las funciones y caracteristicas minimas. Después de creado, el prototipo
se debe llevar al mercado para obtener retroalimentacion e identificar oportunidades de mejora.
Una vez obtenido esto, se pueden invertir los recursos necesarios para hacer el producto o

servicio mas completo y robusto.

1.8 Fondos de inversion
El capital de riesgo segun Kortum et Al (1998), puede definirse como las inversiones
vinculadas a acciones y capital en empresas privadas relativamente nuevas donde el inversionista
es un intermediario que invierte a cambio de dinero o acciones futuras de la compaiiia que esta
financiado. Muchas veces este inversionista actia como director, asesor o incluso puede llegar a
ser el gerente de la empresa, si asi se acuerda. Existen diferentes instrumentos financieros para

dar y recibir este capital de riesgo. A continuacion, se presentan las principales modalidades.

El primer tipo de financiacion es la nota convertible. De acuerdo con la definicion de
Ballesteros et Al (2019). Este es uno de los tipos de financiamiento mas comun sobre todo en las
primeras rondas de inversion para las startups. Este instrumento practicamente funciona como
una deuda desde el momento en el que se firma el contrato hasta su conversion. Después de la
fecha de vencimiento de este contrato o hasta un evento de liquidez, la cantidad que se pactd mas
la tasa de interés se convierte en patrimonio. En otras palabras, la garantia del préstamo puede

convertirse en acciones para los inversionistas.

Se entiende que en las primeras etapas de las startups no se cuenta con informacion de
mercado, o historica de la compaiiia para hacer una valoracion acertada por lo que con este

mecanismo se pretende retrasar la valoracion hasta que haya informacion suficiente para tener
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una valoracion que permita convertir la deuda en acciones o en su defecto, hasta que la empresa

esté en la capacidad de devolver el monto invertido mas los intereses causados.

Por otro lado, se puede usar la deuda comun. Una deuda puede ser emitida por una
institucion financiera tradicional, por individuos o incluso por compaiiias. Aunque la deuda es
comun tiende a usarse en una etapa mas avanzada de la empresa puesto que sin un histérico de
solidez financiera puede ser complicado identificar los objetivos a alcanzar. Ahora bien,
siguiendo con la explicacion de Ballesteros et Al (2019) a diferencia de la nota convertible con
este mecanismo no cabe la posibilidad de repartir las acciones entre los posibles inversionistas.
No obstante, tiene algunas limitaciones sobretodo porque puede impactar negativamente el flujo
de caja de la empresa debido a los pagos a capital e intereses que se deben hacer.
Adicionalmente, puede existir otro riesgo si no se puede cumplir con las cuotas o con el acuerdo

pactado influyendo negativamente en el historial crediticio de las compaiiias.

Ademas de los instrumentos de financiacion, las rondas de inversion se dividen en series.
Las series también se usan para saber en qué fase del ciclo de vida de la empresa se encuentra la
organizacion. Por ejemplo, el capital semilla que hace referencia a un tipo de financiacién que se
da antes de constituir un minimo producto o servicio viable que pueda ser llevado a una parte del
mercado o incluso antes de que la compaiiia este totalmente organizada indica que las startup
estd apenas en su primera fase. Esto mismo, se ve reflejado en las series de early stage funding
aunque esta ultima se da una vez la empresa entra en operacion. Se diferencia del capital semilla

puesto que este otro tipo de financiamiento se da cuando la compaifiia puede demostrar que tiene
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niveles de ingresos y que tiene una operacion en marcha (Dimov et al, 2008). Ahora bien, dentro

del early stage funding se encuentran dos clasificaciones. La serie a y la serie B.

Contrario al capital semilla, los inversionistas interesados en la serie A no buscan invertir
unicamente en una idea sino en un modelo de negocio sélido que viene acompafiado de una
estrategia robusta para conseguir los objetivos y los rendimientos propuestos (DImov et al,

2008).

Al otro lado del esquema, los objetivos de la serie B estan claramente orientados al
crecimiento. Los inversionistas en esta etapa se concentran en ampliar el alcance del mercado de
las starups apalancados de la base de usuarios que se ha construido posiblemente con el capital
semilla y de la serie A. Generalmente este tipo de fondos se utilizan para que la startup pueda

cumplir y satisfacer los niveles de demanda a una mayor escala (Dimov et al, 2008).
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2. Metodologia

2.1 Tipo de investigacion

La presente investigacion es de tipo descriptiva. Segiin Morales (2012), el objetivo de
este tipo de estudios es conocer e identificar algunas situaciones, costumbres o actitudes
mediante una descripcion detallada de las actividades, objetos, procesos y personas. Se escoge
este tipo de investigacion principalmente porque, como menciona el autor, el alcance no esta
fundamentado tnicamente en la recoleccion de datos, sino que llega al punto de determinar la
conexion y las relaciones que existen entre dos o mas variables. Adicionalmente, el rol del
investigador sera estudiar la informacidon que se obtenga para poder tener conclusiones que

aporten al conocimiento.

Por otro lado, la metodologia descriptiva propone principalmente las siguientes
categorias que proveen herramientas de recoleccion y andlisis de datos. En primer lugar, estan
los estudios tipo encuesta, que para efectos de esta investigacion sera usada para determinar
factores cuantitativos y cualitativos en las fases de diagnoéstico para luego comparar los

resultados con el fin de determinar las diferencias entre las startups y las empresas tradicionales.

En segundo lugar, se encuentran los estudios interrelacidonales cuyo objetivo es
determinar y analizar la relacidon que existe entre las variables para lograr un verdadero

entendimiento del problema a solucionar.

Dentro de los estudios relacionales se encuentra la metodologia de estudio de casos.

Como menciona Yin, citado por Chaves (2012), el estudio de casos es una investigacion
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empirica que estudia un fenémeno en su contexto real a través de fuentes cuantitativas y
cualitativas al mismo tiempo. Es pertinente para esta investigacion especifica ya que brinda los
métodos adecuados para comprender una situacion con relaciones causales complejas, para

generar teorias y entender entornos cambiantes o inciertos.

A su vez, como el tema de las startups es un fendmeno reciente, existen pocas
investigaciones que comparen realmente y entiendan a profundidad lo que diferencia estas
empresas de sus competidores tradicionales. Mediante el estudio de caso se podra responder a la
pregunta de cudles son los factores que limitan a las empresas tradicionales a innovar y a crecer

como lo hacen las startups.

2.2 Enfoque

El enfoque de esta investigacion sera mixto puesto que se utilizaran datos e informacion
tanto cualitativa como cuantitativa. De acuerdo con, Cualitativa (2008), la investigacion
cualitativa tiene como objetivo comprender fenomenos desde un ambiente neutro y desde la
perspectiva de las personas. En este orden de ideas, los resultados obtenidos se enfocan mas a
describir que a medir ya que muchas veces lo que se encuentra son pensamientos, ideas,

motivaciones o sentimientos de las personas.

Para esta investigacion se utilizaran métodos para obtener datos cualitativos como

entrevistas y preguntas de encuesta abiertas principalmente para medir las variables de
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estructura, cultura y clima organizacional. Los casos de estudio tendran también un papel

importante para estructurar las principales diferencias que tienen estos dos tipos de empresas.

Para el andlisis cualitativo de esta investigacion se realizaron seis entrevistas dos de ellas
directamente a los fundadores de las startups (Leal y Habi) , una de ellas a un director de la
organizacion tradicional Grupo Sura con el fin de conocer la percepcion de las empresas
tradicionales y las restantes a personas con posiciones relevantes dentro de las startups como
directores de producto o directores de mercadeo (ver anexos). El proposito de estas entrevistas
estuvo centrado en el entendimiento de los artefactos, valores y supuestos basicos que hacen
parte del analisis cualitativo de Schein (2010) y de la implementacion de las metodologias agiles
para entender el papel de estas en el crecimiento de las startups. Adicionalmente, en estas
entrevistas también se realizaron preguntas relacionadas con la innovacion y la incidencia del

capital de fondos de inversion privado.

Ahora bien, desde el punto de vista cuantitativo se aplicé el cuestionario propuesto por
Cammeron y Quin (2006) para determinar el tipo de cultura organizacional propuesta por su
metodologia. Este cuestionario se realizé de manera virtual y de forma anénima a un total de 18
empleados de las startups, en total seis empleados por cada compania que entré dentro de esta

analisis cuantitativo.

Ademas, la investigacion cuantitativa se basa en la recoleccion y el analisis de datos
medibles como cifras. Estos datos deben tener un sustento estadistico y de las cuales se pueden

hacer diferentes tipos de andlisis. En la presente investigacion se usaran datos cuantitativos
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especialmente para medir los aspectos relacionados a las fuentes de inversion, al nimero de
clientes conseguidos a través del tiempo y la participacion de estas empresas en el mercado, esto
ultimo relacionado con el entendimiento del capitulo que comprende la identificacion de los

océanos azules.

Adicionalmente, también se recurri6 a una revision de fuentes primarias para temas de
fondos de inversion, metodologias agiles y sobre todo para el entendimiento del capitulo
dedicado a estudiar la reglamentacion actual y a entender como esta afecta directamente el

crecimiento de las Fintechs en Colombia.

2.3 Poblacion y muestra

La poblacion general seran aquellas empresas tradicionales que tengan mas de 10 afios en
el mercado local o internacional y que hagan parte del sector de servicios financieros o ventas al
por menor, es decir retail. Adicionalmente, la poblacién también se compone de startups que

conviven en entornos de alta incertidumbre y que se categorizan como fintechs o e-commerce.

En el 2019 el total de Fintechs en Colombia ascendia a 180 después de la creacion de 78
nuevas startups entre 2017 y 2019 (Finnovista, 2019). Segin esta misma fuente, actualmente
Colombia es el tercer pais con mayor crecimiento en el ecosistema Fintech de la region (45% de
crecimiento), antecedido por Brasil y México que presentan un crecimiento de 65% y 52%

respectivamente.
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Por el momento, las Fintechs principales en Colombia estdn enfocadas en siete
segmentos. El segmento con mayor participacion es el de pagos y remesas que cuenta con 48
startups (27% del total), seguido por la categoria de préstamos a la que pertenecen 36
organizaciones (20% del total). Dentro de los sectores que cuentan con una participacion entre el
5y el 14% se encuentran empresas dedicadas la gestion de finanzas personales, seguros y
puntaje, identidad y fraude. Por ultimo, los segmentos emergentes que cuentan cada uno con
menos del 5% de las startups en Colombia son trading y mercados de capitales, crowdfunding,

gestion patrimonial y banca digital.

En este mismo estudio presentado por Finnovista (2019), se concluye que el 55% de las
fintechs en Colombia tienen menos de dos afios de creacion mientras que el 39% de ellas tienen
entre tres y cuatro afios de fundacion. Ahora bien, ademas de los afios desde la creacion, la
investigacion demuestra que el 48% de este tipo de empresas estan listas para escalar mientras

que el 26% dice que se encuentra en una etapa de crecimiento y expansion.

Teniendo en cuenta el tamafio de la poblacion, para la muestra se tomaran seis empresas
que pertenecen a la categoria de servicios financieros, tres de ellas serdn empresas tradicionales y
las tres restantes serdn startups que se encuentren dentro del segmento de pagos y remesas y de
préstamos por ser los sectores con mayor concentracion del merado en el pais. Dentro de las
fintechs seleccionadas se encuentran T-Paga, Movii y Sempli. Las tres empresas tienen entre 50

y 100 empleados y han sido fundadas en promedio hace tres afios.
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Ahora bien, para el caso del e-commerce entraran startups que puedan ofrecer servicios al
consumidor final que se ofrecen normalmente a través de canales tradicionales. Se estudiaran tres
empresas del sector de ventas al por menor que cuenten con al menos dos puntos de venta fisicos
y tres startups en este mismo sector que tengan Uinicamente presencia online. Las startups que
entraran en esta categoria seran: Rappi, Mercadoni y Fitpal, todas las anteriores fundadas en

2015.

En general, para las startups se estudiaran inicamente empresas que hayan participado en
rondas de inversion hasta inicios de 2020 con el fin de entender como ha impactado el capital en
el nivel de crecimiento y de innovacion que tienen estas organizaciones. Adicionalmente, todas
las empresas tienen como foco principal ofrecer productos o servicios directamente al

consumidor (B2C).

2.4 Diseiio metodoldgico

El disefio metodolodgico de la investigacion se definira en cuatro fases, que pretende cada

una dar respuesta a los objetivos planteados.

2.4.1 Fases

Esta fase se centrara en definir si la cultura organizacional rigida y las estructuras
organizacionales tradicionales limita a las empresas tradicionales para innovar y crecer como lo

hacen las startups.

2.4.2 Actividades e instrumentos
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Actividades

Instrumentos

Comprender la cultura organizacional

de la empresa

Entrevistas presenciales a empleados.

Entrevistas andnimas para determinar
cudles son los valores y artefactos principales

en la organizacion.

Determinar el perfil de los lideres de

la organizacion

Encuestas cuantitativas con una matriz
de recursos humanos que determinar un perfil

especifico para cada lider de la organizacion

La fase tres pretende analizar si la falta de fuentes de inversion limita a las empresas

tradicionales para innovar y crecer como lo hacen las startups.

Actividades

Instrumentos

Analizar los estados financieros en los

ultimos dos afos.

Comparar el crecimiento en un
analisis horizontal y vertical del estado de
resultados y del balance general de la

compaiia.

Entender cuales son las principales
fuentes de inversion y quiénes son los

inversionistas mas importantes.

Entrevista con los gerentes financieros

de las empresas.
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En la fase cuatro se busca determinar el papel de las metodologias de trabajo agiles para

entender si limitan a las empresas tradicionales para innovar y crecer como lo hacen las startups.

Actividades

Actividades

Instrumentos

Determinar las metodologias de

trabajo que usan las empresas.

Entrevistas cuantitativas y cualitativas
para medir el manifest6 y los valores

principales de las metodologias agiles.

Diagnostico del nivel de madurez de

las metodologias agiles implementadas.

Revision de la literatura y analisis de

cultura organizacional empresarial.

2.4.3 Variables de investigacion

Variables Indicadores Preguntas Autores
Innovacion % y monto Qué % de su Acar, Oguz A.
destinado a la presupuesto anual destina a la
innovacion innovacion? Indrek Ibrus and
Alessandro Nani
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Area

encargada de la

(Este presupuesto es

para una sola area?

innovacion
(Como se distribuye?
Cultura Estructura (Que tipo de Watad, Mahmoud
organizacional organizacional estructura organizacional
tiene la empresa? Eldabi, T
Clima
organizacional (COomo esta

establecido el proceso de

toma de decisiones?

(Cuales son los
principales valores de la
organizacion? (percibidos por
los empleados)

(Qué tipo de
capacitacion reciben los

empleados?

(Como se percibe el

liderazgo en la organizacion?
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(Qué valores/acciones

son valoradas en la empresa?

Fuentes de

inversion

Fuentes de

capital, inversionistas

Frecuencia de

inversion

Destino de

inversion

(De donde proviene el
mayor % de capital de

inversion?

(Quiénes son sus

principales inversionistas?

(Qué tan importante
es la inversion para alcanzar
las metas de la organizacion
en el corto, mediano y largo

plazo?

(Cada cuanto recibe

inversion?

(Qué pasaria si no se
recibe la inversion deseada

con la frecuencia establecida?

Ji-Hoon Park and

Zong-Tae Bae

Stayton, John
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(En qué actividades
ha invertido en los tltimos 3

anos?

(Cuales son las
proyecciones de inversion en
el corto, mediano y largo

plazo?

Metodologia

de trabajo

Cumplimiento

de metas

Entregables

Autonomia de

equipos

(Como se mide el
rendimiento de sus equipos o

departamentos?

(Como se establecen
las metas que se deben

cumplir?

(En qué parametros
de tiempo se establecen las
metas? (semanal, mensual,

anual)

Nabass, EH
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(Cada cuanto se debe
mostrar progreso o resultado
de las actividades que se han

llevado a cabo?

(Quién valida la
calidad de los entregables

establecidos?

(Cuales son los

entregables de cada area?

(Las decisiones que
se toman en el equipo deben
ser validadas o aprobadas por

externos?
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3. Analisis de resultados.

3.1 Fuentes de inversion de capital privado en startups colombianas.

A continuacion, se muestra un analisis del crecimiento de los ingresos netos por ventas de
tres fintechs colombianas: T-paga, Sempli y Aflore y de dos startups colombianas pertenecientes
al segmento de marketplace ofreciendo productos y/o servicios: Rappi y Merqueo. Para el
estudio se analiz6 el periodo de 2016 a 2018 teniendo en cuenta que todas estas empresas tenian

al menos un ano en el mercado para el 2016.
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Tustracion 1. Ingresos netos de ventas- T-paga.

Elaboracion propia.
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Tabla 7. Ingresos netos de ventas y monto de
inversion de capital privado recibido por T-

paga.
Afno | Ingresos Inversion de
netos por capital
ventas (¥) privado (*)
2016 | 30.505.588 457.500.000
2017 | 107.719.360 10.095.840.000

Elaboracion propia.

(*) valores en pesos colombianos.

El coeficiente de correlacion entre ingresos netos por ventas e inversion de capital

privado es igual a 1 para el caso de Tpaga. Por ende, es posible argumentar que existe una

relacion directa y una dependencia entre estas dos variables para esta Fintech. En otras palabras,

segun los resultados anteriores es posible argumentar que la inversion de capital privado esta

directamente relacionada con el porcentaje de crecimiento de Tpaga. Segun el balance general

presentado por esta compainia (Tpaga, 2020) , en 2017 la compaiiia se centré en aumentar sus

ingresos netos por ventas en un 253% mientras que para el afio 2018, aunque el crecimiento de

este rubro fue significativo, se destaca el aumento de 323% en el valor del total de activos

explicado principalmente por un incremento en los activos no corrientes que pueden dar una luz

sobre la utilizacion del capital recaudado en la ronda de inversion que tuvo lugar a mediados del

2017.

Segun los datos presentados por Crunch Base (s.f.), Tpaga ha participado en cinco rondas

de inversion, la primera de ellas tan solo un afio después de su creacion. En el 60% de estas
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rondas de inversion recibid capital semilla. No obstante, sus mayores inversiones han venido en
forma de notas convertibles las cuales tienen el potencial de convertir a los inversionistas en

posibles accionistas de ser requerido.

Desde el 2016 al 2019 esta Fintech ha logrado recaudar mas de 5 millones de ddlares. En
el 2019, Tpaga fue seleccionada en el programa de la famosa aceleradora Y Combinator,
llevando a la startup colombiana a convertirse en la primera plataforma de pagos en
Latinoamérica en ser escogida para este programa. Para el fundador y CEO de Tpaga, Andrés
Gutierrez, el valor de haber participado en el programa y de haber logrado la financiacion
trasciende la inversidn monetaria ya que argumenta que lo realmente valioso es contar con la
vision de las figuras que estan detrds de los fondos de inversion que han llevado al éxito a
muchas empresas a nivel global y que cuentan con el conocimiento del sector financiero.

(Colombia Fintech, 2019).

De acuerdo con esta vision, al ingresar al mundo del capital de riesgo privado no solo se
accede al desembolso de dinero sino en algunos casos también a la inclusion de lideres de
negocios globales a participar en las juntas directivas o a servir como asesores para la toma de
decisiones y a compartir su conocimiento con la startup que apenas empieza a crecer y a

fortalecerse.

Otra de las empresas que se analizo en relacion con el recaudo de fondos de capital
privado fue Sempli, una Fintech colombiana que a través de su plataforma en linea otorga

préstamos para capital de trabajo orientado a Pymes (Colombiafintech.com, s.f). A continuacion,
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se muestran los ingresos netos de ventas para el 2017 y 2018 y la correlacion entre los ingresos y

el dinero recibido por parte de los fondos privados.

Ingresos netos de ventas

3000 Tabla 8. Ingresos netos de ventas y monto

g 548% de inversion de capital privado recibido por

‘é)_ 2,500 Sempli.

S

é 2,000 AfRo Ingresos netos Inversion de capital

S 1500 por ventas privado

S 2017 410.396.603 14.169.600.000
1,000 2018 2.660.315.000 44.921.200.000

500 Elaboracion propia.

2017 2018

Ilustracion 2. Ingresos netos de ventas- Sempli.

Elaboracion propia.

(*) valores en pesos colombianos.

Después de identificar el coeficiente de correlacion entre los ingresos metros por ventas y

la inversion de capital privado es posible determinar que existe una relacion directa entre estas

dos variables. Asi como en el caso de Tpaga, Sempli también demuestra que el crecimiento en

sus ingresos netos de ventas esta relacionado con la inversion de capital privado que ha recibido

en sus seis rondas de financiamiento. Vale la pena notar que después de recibir el capital de

inversion en el ano 2018 no solo aumentaron en un 548% los ingresos netos de ventas, también

se experimentd un crecimiento de 422% en el total de activos, esto debido principalmente a un

aumento en el rubro de activos corrientes (Anexo 1).

Después del cierre de su tltima ronda de inversion, en 2019, donde Sempli logr6 recaudar

8 millones de dolares, Felipe Llano cofundador de esta Fintech anunci6 el lanzamiento de una

nueva linea de crédito para independientes con actividad econdmica activa. Esto con el fin de
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que mas colombianos puedan acceder a crédito, fomentar la inclusion financiera y responder a

necesidades latentes del mercado (Colombia Fintech, 2019).

Por el otro lado, Aflore fue otra de las fintechs que se tuvo en cuenta para el analisis de

coeficiente de correlacion con el fin de determinar la relacion entre los ingresos netos de ventas y

la inversion de capital privado. Esta Fintech, ha logrado posicionarse como la primera red de

venta directa que distribuye servicios financieros a hogares no bancarizados en Colombia y

Latinoamérica.

Para este caso, a diferencia del caso de Tpaga y Sempli se obtuvo un coeficiente de

correlacion de 0.65. Este nimero al ser positivo indica que si bien existe cierto relacionamiento

directo entre estas dos variables no puede considerarse como una correlacion positiva perfecta.

No obstante, estd bastante cercana a este concepto. A continuacion, se presenta el reporte de los

estados financieros y del balance general de esta Fintech.

Millones de pesos

Ingresos netos de ventas
3,000
2,500 77%
2,000
1,500 576%
1,000

500

2016 2017 2018

Hustracién 3. Ingresos netos de ventas- Aflore.

Elaboracion propia.

Tabla 9. Ingresos netos de ventas y monto de
inversion de capital privado recibido por

Aflore.
AfRo Ingresos netos Inversion de capital
por ventas privado
2016 204.371.357 1.989.515.000
2017 1.383.017.489 13.579.200.000
2018 2.455.420.800 9.821.605.600

Elaboracion propia.

(*) valores en pesos colombianos.
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Como se evidencia en la ilustracion 3, los ingresos netos de ventas aumentaron en 576%
entre el 2016 y 2017 después de que la empresa recibi6 casi dos mil millones de pesos en
inversion de capital privado en el 2016 y mas de 13 mil millones al afio siguiente. Durante este
mismo periodo los activos totales, debido a un aumento de alrededor de 200% en los activos

corrientes.

Los tres resultados anteriores demuestran que existe una relacion directa entre los
ingresos netos por ventas e inversion de capital privado en el sector Fintech en Colombia. Esto
soportado principalmente en el coeficiente de correlacion que para todos los casos es positivo,
para dos de las empresas es exactamente igual a uno indicando correlacion perfecta directa y
para una de ellas es igual a 0.65 que por el hecho de ser positivo y cercano al 1 absoluto
demuestra que si existe una correlacion comprobada entre estas dos variables. Con lo anterior se
puede evidencia que los fondos de inversion si estan directamente relacionadas con el

crecimiento de las fintechs en Colombia.

Ahora bien, a continuacidn, se pretende hacer el mismo estudio para dos de los jugadores
mas relevantes en la categoria de marketplace en Colombia, Rappi y Merqueo. Como se ha
mencionado anteriormente, Rappi en el 2019 se convirtio en la primera empresa unicornio de
Colombia al alcanzar una valoracion superior a 1 billon de délares (La Republica, 2018). Desde
su creacion, en el ano 2015, hasta el 2018 la empresa ha experimentado crecimientos anuales

superiores al 210% en los ingresos netos de ventas.
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Tabla 10. Ingresos netos de ventas y monto de
inversion de capital privado recibido por Rappi.

AfRo Ingresos netos Inversion de capital
por ventas privado

2016 6.048.918.000 27.816.000.000

2017 18.938.456.000 | 161.040.000.000

2018 77.227.243.000 | 975.480.000.000

Iustracion 4. Ingresos netos de ventas- Rappi.

Elaboracion propia.

Elaboracion propia.

(*) valores en pesos colombianos.

El coeficiente de correlacion entre los ingresos netos de ventas y la inversion de capital es

igual a 1. Por ende, puede decirse que existe una relacion perfecta directa entre estas dos

variables.

No obstante, es relevante mencionar que a medida que se recibe capital y que aumentan

los ingresos hay algunos gastos que estan aumentando a un ritmo mayor que los ingresos por

ventas. En la ilustracion 5 se puede observar el porcentaje de crecimiento de ingresos de ventas,

gastos de ventas y distribucion y gastos administrativos. Es evidente como en los dos periodos el

crecimiento del gasto de ventas y distribucion es superior al crecimiento de los ingresos.

Por lo general, este gasto hace referencia a aquellos en los que incurre la empresa para

promocionar y comercializar sus productos y servicios, es decir que acé se deberian ver

reflejados gastos de mercadeo, salarios del personal de ventas y todos los gastos asociados

directa o indirectamente con la venta de los productos o con la prestacion del servicio.
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Por otro lado, dentro de los gastos administrativos es comun encontrar el valor de los
arriendos de oficinas, los gastos en servicios publicos, salarios del personal administrativo entre
otros. En general, son todos aquellos gastos que pueden entenderse como fijos y que no estan
directa o indirectamente relacionados con la fabricacion, venta o distribucion de un producto o

con la prestacion de un servicio.

% de crecimiento
400.0% 375% soo

350.0% 307.8%

300.0%
250.0% 213.1%

200.0%
147%

150.0%
102%

100.0%
50.0%

0.0%
2017 2018

M Ingresos de ventas Gastos de ventas Gastos administrativos
Ilustracion 5. Porcentaje de crecimiento de ingresos de ventas, gastos de ventas y gastos administrativos.
Elaboracion propia.

De la misma forma, en el caso de Merqueo es posible establecer, con los datos obtenidos
en la tabla 11, un coeficiente de correlacion igual a 1, indicando que existe una relacion directa
perfecta entre los ingresos por ventas y el recibimiento de capital de inversion privado. Como se
puede ver en la ilustracion 6, en el 2017 Merqueo experimentd un crecimiento de los ingresos
netos de venta superior a 3700% después de haber recibido mas de seis mil millones de pesos en
diciembre de 2016. Para efectos del estudio y debido a la fecha en la que se concreto a inversion

esta se toma como si hubiera sido recibida en 2017.



58

Ingresos netos ventas Tabla 11. Ingresos netos de ventas y monto de
inversion de capital privado recibido por Merqueo.
,, 45,000 206%
2 40,000 — — -
2 2 000 Ao Ingresos netos Inversion de capital
< 30'000 por ventas privado
o 25'000 2017 13.418.143.600 | 6.100.000.000
5 20’000 2018 41.115.554.000 | 41.384.000.000
s 15:000 3704% Elaboracion propia.
10,000
, * .
5,000 (*) valores en pesos colombianos.
2016 2017 2018

Hustracion 6. Ingresos netos de ventas- Merqueo.
Elaboracion propia.

Asi las cosas, es evidente que para las cinco empresas analizadas existe una relacion
directa y una dependencia entre los ingresos netos por ventas y la inversion de capital privado.
Esto es valido tanto para las Fintechs como para los que hacen parte de la categoria de
marketplace. Después de recibir el capital de inversion no solo se ve un crecimiento anual
promedio de 1058% para estas cinco empresas en los ingresos de ventas sino también se muestra
un crecimiento en los activos totales de estos startups superior al 300% anual promedio. En el
caso de Rappi, se evidencia ademas del aumento de las ventas y de los activos, un incremento

superior al 300% en el rubro de gasto de ventas y superior al 100% en los gastos administrativos.

A continuacion, se muestran los resultados de un analisis de tipos de instrumentos
financieros usados en rondas de inversion con algunos datos relevantes para el ecosistema de

startups en Colombia.

Tabla 12. Inversion de fondos de capital privado en Fintechs en Colombia.
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Ano de Ano primer Numero de Estado Total recaudado (en
Nombre fundacién fondeo rondas financiacién dolares)

T-PAGA 2015 2016 5 | Semilla $ 5,070,000
Sempli 2016 2017 6 | Etapa inicial $ 24,000,000
Alkanza 2014 2014 3 | Etapa inicial $ 7,764,000
Aflore 2012 2013 9 | Etapa inicial $ 9,144,900
Financialo

Mejor 2018 2019 1 | Semilla $ 150,000
Finaktiva 2017 2017 3 | Etapa inicial $ 15,000,000
Bio Credit 2017 2017 3 | Semilla $ 1,820,000
Addi 2018 2018 3 | Semilla $ 16,300,000
Punto red 2004 2012 1 | No identificado $ 4,800,000

Elaboracion propia.

La tabla 12 muestra la inversion de fondos de capital privado en fintechs en Colombia.

En total, las nueve empresas que hacen parte del estudio de esta categoria han logrado recaudar

mas de 84 millones de dolares en financiacion externa. Segun los valores de la grafica, estas

fintechs han participado en promedio en 3 rondas de inversion y la mayoria logra el

financiamiento después de 1.3 afos de su creacion. En cuanto al estado actual de financiacion, el

50% de las empresas con estado de financiacion identificado, se encuentran la fase semilla y el

restante en etapa inicial. Esto muestra el nivel de madurez en el que se encuentran las iniciativas

y las startups. Vale la pena tener en cuenta que la mayoria de estas empresas tienen menos de

cuatro afios de haber sido lanzadas al mercado.
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Instumentos financieros mas usados

2.9%

= Semilla

= Deuda financiera
Nota convertible
Pre-semilla

= Serie A

u Sin identificar

Iustracién 7. Instrumentos financieros mas utilizados por las nueve fintechs del estudio.

Elaboracion propia.

En total, las nueve empresas del estudio han participado en 34 rondas de inversion. Como
se puede ver en la ilustracion 7, los instrumentos financieros mas usados son el capital semilla
con el 29% del total de los recaudos seguidos por la deuda financiera con el 23% de
participacion frente al total de instrumentos utilizados. Segun Ballesteros et Al (2019), el capital
semilla es considerado el capital inicial o minimo requerido para poner en marcha el modelo de

negocio y cubrir con los costos operacionales iniciales para empezar a correr el negocio.

Ahora bien, dentro de los tres instrumentos mas presentativos también se encuentra la
nota convertible con un poco mas del 17% de participacion. Vale la pena recordar que este
instrumento funciona principalmente como una deuda pero tiene la posibilidad de convertir a los

acreedores en socios y en propietarios de acciones que representen el patrimonio de la firma.

De este apartado se puede concluir que el instrumento mas usado por las fintechs del

estudio en Colombia es el capital semilla. Este capital puede decirse que estd directamente
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relacionado con el crecimiento de los ingresos de las empresas y de su expansion como
organizacion puesto que, como se explicd anteriormente, este dinero es usado para poner en

marcha el modelo de negocio planteado y poder crecer de la manera adecuada.

Para agregar a esta ltima afirmacion, en una entrevista con Sebastian Noguera fundador
de Habi (2020), una startup que ha logrado recaudar 5 millones de ddlares de fondos de capital
privado, este tipo de financiamiento de venture capital hace que las empresas puedan apalancar
su crecimiento y lograr en un menor periodo de tiempo cumplir con sus objetivos.
Adicionalmente, Noguera (2020) argumenta que tener este tipo de financiamiento es muy
relevante para mantener la participacion del mercado y minimizar el riesgo de perder
participacion o incluso de ser sacados del segmento debido a la complejidad y solidez financiera

que podrian llegar a tener los grandes competidores.

Ahora bien, este mismo analisis se realizd con diez startups colombianas que hacen parte
de la categoria de marketplace. Dentro de estas diez empresas esta Rappi, que como ha sido
mencionado anteriormente, es la primera startup colombiana en recibir la distincion de unicornio,
esto por alcanzar una valoracion de un billon de dolares. Por esta razdn, por la magnitud de su
tamafo comparada con las otras startups se tratara como un caso aislado para no afectar la

tendencia y el promedio calculado.

Analizando los valores de la tabla 13, es posible determinar que en total los marketplaces
en Colombia han recaudado en total 172 millones de dolares mientras que Rappi ha recaudado

un mas de un billon de ddlares por si sola. En promedio, los marketplaces han participado en tres
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rondas de inversion cada una y en total han sido 31 encuentros de este tipo. El tiempo de

financiamiento comparado con el afio de fundacién es menor a un afio (0.7 en promedio), un

poco mas bajo que para el caso de las fintechs.

Tabla 13. Inversién de fondos de capital privado en marketplaces en Colombia.

Ao

Nombre fupr‘\rt‘jc;c(:jign 1:primer N(:?:(;gsde finE:ct:?::ién Total recaudado (en délares)
ondeo
domicilios.com 2009 2011 4 g" deqrgiiisﬁiﬂg $ 47,700,000
Merqueo 2015 2016 2 Etapa inicial $ 16,000,000
Leal 2016 2016 3 No registra $ 4,500,000
Mercadoni 2015 2016 3 Etapa inicial $ 17,200,000
Habi 2019 2019 1 Semilla $ 5,500,000
Muvo 2017 2020 1 Ronda corporativa | $ 2,000,000
Lifit 2017 2017 3 Etapa inicial $ 39,000,000
Frubana 2018 2018 3 Etapa inicial $ 37,000,000
Viajala 2013 2013 4 Semilla $ 3,980,000
Rappi 2015 2015 7 Etapa avanzada | $ 1,392,040,000

Elaboracion propia.

Como se mencionaba anteriormente, son 31 las rondas en las que han participado en total

las startups que hacen parte de la muestra, como se ve el la grafica 6, al igual que en el caso de

las fintechs, en la categoria de marketplace, el capital semilla es el instrumento mas utilizado

para financiar startups (25.8%). No obstante, una de las principales diferencias frente a las

fintechs es que para la categoria de marketplace el capital de Serie A tiene el 22% de la

participacion total. Generalmente, la ronda de serie A se da cuando la startup ha entrado en

operacion y ha registrado algunas ventas (Ballesteros et Al,2019), por ende es posible afirmar

que los marketplaces de la muestra en Colombia se encuentran un poco mas avanzadas que las

fintechs estudiadas en el pais. No obstante, el estado de financiacion, ain con las inversiones
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realizadas en serie A, sigue demostrando que el 40% de las startups estan en etapa inicial de

financiamiento.

Instumentos finacieros

3.23%
3.23%
3.23% 3.23% m Pre- semilla
6.45% 3.23% = Angel inversionista
6.45% Grant
9.68% nota convertible

=l 3.23%

= ronda corporativa
22.58% = semilla
m serie A

m serie B

Hustracion 8. Instumentos financieros mas utilizados por las nueve Fintechs del estuido.

Asi las cosas, una de las principales diferencias entre las fintechs y los marketplaces
analizados es que para estos ultimos se han usado instrumentos de financiacion de un nivel mas
alto como la serie A y la serie B. Por otro lado, una de las principales diferencias se encuentra en
el uso de la nota convertible como fuente de financiacion. Mientras que en las fintechs el 17% de
las rondas de inversion se han conseguido por este medio, en el caso de los marketplace
solamente en el 6% del total de las rondas de inversion se ha usado este financiamiento que

generalmente es mas fécil de conseguir.

3.2 Impacto de la regulacion colombiana para Fintech y entidades financieras.

A lo largo de la investigacion fue posible identificar que ademas de los factores

propuestos en la hipdtesis como los fondos de capital privado, los temas de cultura y estructura
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organizacional y la implementacion de metodologias agiles, existen otros factores que facilitan el
crecimiento de las startups en Colombia y su posicion en el mercado. Con la investigacion se
descubrid que el marco el marco regulatorio juega un papel fundamental a favor de las startups

en Colombia facilitando su crecimiento.

A continuacion, se presenta el estado actual de la regulacion de Fintechs en Colombia. En
primer lugar, como menciona (Paredo, 2019), “Colombia al ser el tercer pais latinoamericano en
lo que a desarrollo de industria Fintech se refiere ha tenido que trabajar en nueva regulacion para
permitir la entrada de esta nueva forma de hacer industria financiera”. Segiin Paredo, en el pais
se han tomado pasos legislativos y regulatorios para dar entrada a depdsitos electronicos,
habilitar los procesos de crowdfunding financiero y para “permitir la llegada al consumidor del

robo-advisoring”.

Las acciones para habilitar los depdsitos electronicos inician con la creacion de la ley
1735 de 2014 a través de la cual se logro la formalizacion de una de una “licencia simplificada”
que habilita la operacion de a las Sociedades Especializadas en Depdsito y Pago Electronicos
(SEDPE) reguladas por la Superintendencia Financiera de Colombia. Estas sociedades estan
facultadas principalmente para captar recursos y prestar servicios financieros tradicionales como
transferencias, pagos, giros y recaudos de manera digital (Amaya, 2020). No obstante, lo
anterior, las SEDPE solamente pueden captar recursos en depositos a la vista administrados por
establecimientos crediticios o en cuentas del Banco de la Republica. Adicionalmente, no se les

permite otorgar crédito u otros instrumentos de financiacion a terceros (Clavijo, 2015).
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Actualmente, en Colombia se encuentran en operacion cinco SEDPEs. De acuerdo con
las cifras presentadas por la Superintendencia Financiera de Colombia (Dinero, 2019), este
mercado cerrd en 2019 con mas de 4 millones de operaciones por un monto equivalente a
$92.430 millones lo cual represent6 un incremento de 3256% en ntimero de transacciones en

comparacion con el afio inmediatamente anterior.

Por otro lado, para el caso del crowdfunding los avances en la regulacién no han contado
con la misma suerte. Aunque en el decreto 2555 del 2010 se planted un modelo operativo
creando un nuevo tipo de entidad financiera (sociedades de colaboracion colaborativa) hasta la
fecha no se ha podido lograr una consolidacion del tema y en parte esto podria considerarse
como la razon para explicar porque no se registra este tipo de actividad en el pais bajo el modelo

propuesto, segun lo explica Paredo (2019).

Vale la pena hablar de la subcomision Fintech creada por la Unidad de Regulacion
Financiera (URF) en el 2016 en el marco de la Comision Intersectorial para la Inclusion
Financiera. El objetivo principal con esto es tener un espacio de didlogo entre entidades publicas
y privadas para identificar oportunidades en las tendencias innovadoras y globales de la
industria, sus posibles beneficios y los retos en términos regulatorios. Desde su creacion se han
convocado mesas de trabajo y talleres que han generado insights relevantes para impulsar

iniciativas regulatorias en la industria (ColombiaFintech, 2019).

Ahora bien, para complementar el esquema regulatorio, uno de los avances mas

relevantes para las Fintechs en Colombia es quizé el desarrollo del sandbox o arenera de la
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Superintendencia Financiera. En 2019 Jorge Castafio, actual superintendente financiero, anuncio
la creacion de innovasfc, un espacio creado para facilitar procesos de innovacion dentro del

sector en el cual pueden participar no solo las entidades vigiladas sino que le da la oportunidad a
otros, como las fintechs, de proponer y usar estos recursos para llevar experimentar y en ultimas

llevar a cabo sus ideas mas disruptivas (ColombiaFintech, 2019).

Innovasfc se compone principalmente de tres mecanismos: el Hub, la arenera y regTech.
El Hub funciona como un punto de contacto entre la Superfinanciera y los interesados en el
mundo Fintech. Desde este frente se desarrollan iniciativas de marco regulatorio y de supervision
y se agendan reuniones para probar hipotesis o hacer testeos. Por su lado, la arenera es un
espacio fundamental para aquellos que requieran acoplarse al marco regulatorio y que requieran
supervision para probar productos, tecnologias o0 modelos de negocio disruptivos.
Adicionalmente, a través de regTech se puede hacer uso de los desarrollos tecnologicos
existentes para apalancar la innovacion al interior de la superintendencia. Dentro de esta ultima
se desprenden optimizaciones en procesos internos, las iniciativas para la reduccion de cargas

operativas para el sector entre otras (ColombiaFintech, 2019).

Si bien esta es la situacion actual de Colombia, el panorama regulatorio para el 2020 trae
consigo nuevos retos y proyectos que se encuentran en curso de ser aprobados. Segin
ColombiaFintech (2019), desde finales del 2019 se tienen en el radar estudios de Open Banking e
identidad digital que se adaptan a las tendencias globales del sector promoviendo una apertura de
la informacion financiera entre entidades de este sector y con otras que no hagan parte de el de

manera segura, la Unidad de Regulacion Financiera serd la encargada de construir un estudio
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técnico para revisar estas iniciativas y posiblemente entender como se pueden adaptar al contexto
colombiano. Adicionalmente, a estas iniciativas se une la revision de normativas obsoletas, el
proyecto de decreto de productos de ahorro y transacciones simplificadas, proyecto de decreto de

corresponsables y estudios de crédito de bajo monto, por mencionar algunas.

Sabiendo cémo estd Colombia frente a temas regulatorios, a continuacion, se analizaran
algunos de los factores que permiten que las Fintech puedan crecer aceleradamente en
comparacion a los actores mas tradicionales del sector. Principalmente, los factores que juegan
en contra de las entidades financieras tradicionales son la solvencia minima regulatoria, el
provisionamiento minimo para las reservas de gestion de riesgos y la complejidad de los tramites

que deben realizar los usuarios para adquirir productos tradicionales.

Solvencia minima regulatoria

Después de la crisis financiera del 2007-2009, se acordé a nivel internacional un conjunto
de medidas en el Comité de Supervision Bancaria de Basilea que aplican para los bancos con
actividad internacional. Estas medidas tienen como objetivo reforzar la regulacion, la supervision
y la gestion de riesgo de las entidades bancarias. Colombia sigue esta normativa global que exige
a los bancos criterios exigentes de permanencia, liquidez y de posible absorcion de pérdidas

(Clavijo, 2015).

Dentro de los requisitos de cumplimiento de la regulacion los bancos deben contar con un
Patrimonio Basico Ordinario (PBO) neto de deducciones que deben poder utilizarse si existiesen

choques adversos que pudieran deteriorar la posicion financiera de la entidad. Adicionalmente,
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se debe contar con un Patrimonio Bésico Adicional (PBA) que incluye acciones preferenciales y
por ultimo se debe tener un Patrimonio Adicional (PA) donde se destacan los bonos
subordinados, la valorizacion de las inversiones y provisiones generales (Clavijo, 2015). Segun
Clavijo, “el cumplimiento de los requerimientos de capital genera una reduccion en los niveles

de solvencia del sistema bancario”.

Uno de los principales problemas que tienen las entidades bancarias es que con lo
expedido en la regulacion de Basilea I11, existe un menor apalancamiento del balance bancario
puesto que se evidencia una disminucion en los recursos de capital para gestionar sus activos
(Clavijo, 2015), En consonancia con esto, los requerimientos de solvencia han resultado en un

menor crecimiento de los activos de los bancos especialmente en temas de cartera e inversiones.

Con lo anterior, se evidencia que para cumplir con las obligaciones de regulacion, los
bancos deben sacrificar parte de su patrimonio para estar al dia con los criterios de solvencia.
Estos requisitos limitan a los bancos impactando directamente su flujo de caja, limitando la
gestion de sus activos. En cierta medida esto puede impactar indirectamente el desarrollo de
nuevas iniciativas innovadoras y la financiacion de nuevos proyectos dentro de la institucion

financiera.

Provisionamiento minimo

Por otro lado, la Superfinanciera ha definido sistemas para la administracion de los

riesgos de crédito (SARs) cuyo fin principal es habilitar la gestion adecuada del balance de las
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entidades financieras con procesos claros para identificar y medir el resigo segln su clasificacion

por tipo (Clavijo, 2015).

Quiza una de las categorias mas relevantes para esta parte de la regulacion son los
sistemas de riesgos de crédito (SARC) ya que estos requieren un sistema de aprovisionamiento
especifico para las carteras comercial y de consumo. Estas provisiones estan directamente
relacionadas a las probabilidades de incumplimiento (analisis del riesgo) y las pérdidas dadas por

este incumplimiento y fundamentadas en conceptos de provisionamiento contra ciclicos.

Complejidad de tramites de cara a clientes.

Otra de las barreras regulatorias que juegan en contra de los bancos es la complejidad de
los tramites de cara a clientes. Por ejemplo, para acceder a un servicio financiero a través de una
SEDPE se lleva a cabo un tramite de apertura simplificado que puede realizarse de manera
virtual e incluso sin mas informacion de la que contiene el documento de identidad de quien lo
solicita (Clavijo, 2015). Esto por un lado facilita la experiencia de cara a los clientes, pero

también puede servir como una puerta de ingreso al sistema financiero.

En el sector bancario tradicional, aunque se han realizado desarrollos para acceder a
productos de ahorro o créditos en linea estos no constituyen la mayoria de su portafolio y solo
estd disponible para productos basicos como cuentas de ahorro y tarjetas de crédito. Por otro

lado, en el caso de las Fintechs el 100% de sus productos se puede adquirir de manera digital. Si
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bien es cierto que las Fintechs ofrecen productos menos complejos que aquellos ofertados por las
entidades bancarias tradicionales vale la pena mencionar que la diferencia en este sentido es la
apropiacion de la tecnologia y el desarrollo incluso de nuevas tecnologias que permiten

disponibilidad el 100% de la oferta en canales digitales y de facil acceso para el usuario.

Con lo anterior, es claro que Colombia estd movilizando acciones y viendo el tema de
regulacion para Fintechs como una prioridad. Desde los entes reguladores se estdn creando
espacios de co- creacion entre los diferentes actores del sector para permitir que las Fintechs
puedan ir afianzando su posicion en el mercado y para que puedan seguir desarrollando

innovaciones.

No obstante, las entidades de vigilancia y control deben ser lo suficientemente flexibles
para no frenar los avances y el potencial de crecimiento que tienen las Fintechs en el pais para
apoyar temas de inclusion financiera y de desarrollo de vida crediticia para los colombianos.
Habra que entender hasta que punto la regulacion deja de ser un facilitador y se convierte en un
impedimento para el crecimiento acelerado y la innovacién de los nuevos actores del sector

financiero que han llegado para quedarse.

Adicionalmente, se evidencia que existen limitaciones desde el marco regulatorio que

limitan a los bancos por obligaciones de solvencia y gestion del riesgo que afectan directamente

los activos y el patrimonio de la empresa.

4.2 Cultura organizacional de startups colombianas.
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Para tener un entendimiento de los factores caracteristicos de la cultura organizacional de

las startup colombianas se realizé un analisis cualitativo segun el marco metodologico propuesto

por Schein que evidencia los tres niveles de la cultura organizacional: artefactos, valores

adoptados y supuestos basicos.

Analisis cualitativo

A continuacion, se muestran los resultados cualitativos para tres startups colombianas y

para una startup China con operacion en Colombia.

Leal

Leal es una plataforma digital para que los establecimientos de comercio en América

Latina identifiquen, comprometan y recompensen a sus clientes mas valiosos. Actualmente

cuentan con mas de 700 marcas aliadas y 1.800.000 usuarios registrados en su plataforma de

fidelizacion. La tabla 6 evidencia los componentes de los artefactos, valores adoptados y

supuestos basicos de la cultura organizacional.

Tabla 14. Andlisis cualitativo de cultura organizacional de la startup Leal.

Nivel de cultura

organizacional

Descripcion
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Artefactos

Dentro de la compaiia actualmente existen mas de 15

nacionalidades diferentes.

El lenguaje entre las personas es cercano.

No existen divisiones en el espacio fisico que separan al

nivel mas alto del liderazgo del resto de las personas.

No existe una reglamentacion estricta o una politica para

la gran mayoria de los procesos.

Valores adoptados

Empatia. “Cuando las cosas salen bien compartimos el

crédito, cuando salen mal asumimos la responsabilidad”.

Curiosidad. Aprender de manera rapida, ampliar el
conocimiento sobre negocios y tecnologia para aportar incluso

fuera de su especialidad.

Transparencia. Ser honestos y directos con ellos mismos

o con los compatieros.

Impacto. Buscar la manera de conceptualizar problemas

dificiles para descubrir soluciones practicas.
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Supuestos basicos

Se promueve la experimentacion y la aceptacion del
fracaso. Este ultimo debe crear precedentes para que todos los
miembros de la organizacién puedan aprender y evitar que se
repitan los mismos errores.

Apropiacion de frases como: “Fail fast and fail cheap”.

Posibilidad de cuestionar incluso a los lideres del nivel

mas alto de la organizacion.

Sustentacion de decisiones y de propuestas a través de los
datos.
Apropiacion de frases como: “En Dios confiamos, los

demas deben traer datos”.

La autonomia de las personas es valorada. No se

promueven practicas de micromanagement.

Desafiar el status quo con un ADN orientado a la

solucion de problemas de una forma diferente.

HABI
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Habi es una plataforma digital colombiana que simplifica y agiliza el proceso de compra
y venta de inmuebles a través de la tecnologia. Ofrecen soluciones de vivienda que revolucionan

el mercado inmobiliario.

Tabla 15. Andlisis cualitativo de cultura organizacional de la startup Habi.

Nivel de cultura Descripcion
organizacional
Artefactos El lenguaje entre las personas dentro de la organizacion es
cercano.

Principios de cultura agile y scrum. No existe un marco
tedrico sino que existe una adaptacion segiin necesidades de

mercado o contingencias internas o externas.

No existe una reglamentacion estricta o una politica para

la gran mayoria de los procesos.

Valores adoptados Principios de agilismo para operar proyectos.

Cada persona es una llave maestra. Empoderamiento de
las personas para tomar accion y decision. Asumir la

responsabilidad para aumentar la creacion de valor.
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Los clientes se tienen que sentir en casa cuando estan en
Habi. Las acciones deben estar enfocadas en la comodidad del
cliente y en la construccion de relaciones y lazos de confianza

con ellos.

Trabajo en equipo. Los logros son colectivos y se celebran

entre todos. No hay individualizacion de los resultados.

Transparencia y honestidad. Ser una ventana abierta y
transparente para que todos puedan ver a través de ti. Ser lo

suficientemente claro en todo lo que se hace.

Supuestos basicos

Se promueve una vision de organizacion centrada en el
usuario. Las personas entienden la importancia de ajustarse a las

necesidades del cliente.

Se promueve la experimentacion y el testeo a través de
iteracion para resolver mejor las necesidades de los clientes en

linea con los objetivos de negocio.

Las metodologias son entendidas como una caja de

herramientas que se van usando segln las necesidades del
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momento.

DIDI
Didi es una startup china con presencia en mas de 400 ciudades de china y operacion en
siete paises del mundo. En esencia es una plataforma movil de transporte ofreciendo multiples

opciones para movilizar personas en las diferentes ciudades en las que opera.

Tabla 16. Analisis cualitativo de cultura organizacional de la startup Didi.

Nivel de cultura Descripcion
organizacional
Artefactos Se valora la diversidad de género, religion, orientaciones

sexuales, entre otros.

Existen reglamentaciones para algunos procesos pero no
son complejos. Estos son flexibles y permiten que las cosas

fluyan.

El lenguaje de las personas dentro de los equipos es

cercano. Se enfocan en la consecucion de resultados y la

orientacion al logro.

Las estructuras son relativamente planas, sin tanta
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jerarquia. Las decisiones se pueden tomar de manera rapida sin

tener que escalonar todo a los niveles mas altos.

Valores adoptados

Creacion de valor para el cliente. Bajo la premisa de
innovar o morir, poniendo siempre primero la seguridad, segundo

la experiencia y tercero la eficiencia.

Pensamientos basados en datos. La acumulacion e
interpretacion objetiva de los datos es fundamental para la toma

de decisiones racionales.

Colaboracion gana-gana. Desarrollar empatia, tener una
mente abierta y habilidades de comunicacion para crear

confianza. Se promueve el trato altruista para socios y colegas.

Integridad, honestidad y ser abierto. Se promueve que las

personas puedan tener la valentia de decir lo que piensan.

Desarrollo de una mentalidad de crecimiento para aceptar

retos y exceder las expectativas. Aprender de los errores,

desarrollarse cada uno y desarrollar al equipo.

Se promueve el respeto y la aceptacion por la diversidad.
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La diversidad representa equidad.

Supuestos basicos Los lideres existen para retar, empoderar y guiar a las

personas a la consecucion de resultados.

Los objetivos que se proponen son ambiciosos y
necesitan innovacion, capacidad de pensar con una mente abierta

y sin miedo al fracaso para ser alcanzados.

Las personas que se contraten deben tener el perfil para

crear equipos de alto desempefio.

La comunicacién entre areas es fundamental para que las

cosas fluyan y para alcanzar los objetivos.

RAPPIL

Rappi es la primera startup colombiana en recibir la distincién de unicornio por tener una
valoracion de un billon de ddlares. En esencia, Rappi es una empresa de tecnologia de
informacion que se especializa en un marketplace en linea para proporcionar bienes y servicios a

través de la plataforma digital.

Tabla 17. Analisis cualitativo de cultura organizacional de la startup Rappi.
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Nivel de cultura Descripcion
organizacional
Artefactos Lenguaje cercano y facil acceso a las personas a través de

canales informales.

Comunicacion abierta fomentada por espacios con el
estilo de co-working donde no hay organizacion por jerarquia.

Las personas son libres de sentarse donde quieran.

Valores adoptados

Agilismo. Nos movemos rapido.

Pensamos y actuamos como duefios.

Priorizamos para mover la aguja.

Entregamos magia en todo lo que hacemos.

Somos emprendedores optimistas.

Trabajamos como un solo equipo.

Desarrollamos nuestro talento y aprovechamos nuestra

diversidad.
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Supuestos basicos

Los lideres existen para inspirar a los demas, para
empoderar y para retar constantemente el trabajo que hacen los

equipos centrados en el usuario.

Se promueve la vision de siempre hacer las cosas mejor,
de sacar lo mejor del equipo y de innovar poniendo las
necesidades del cliente siempre en el centro.

Apropiacion de frases como “los clientes son nuestros

Jefes”.

Se promueve la cultura basada en la data. Con cualquier

cosa y cualquier persona puede experimentar basado en las datos.

Se promueve el empoderamiento de persona dentro de la
compaiiia para que aporte y para que sea proactivo. No hay

micromanagement y se fomenta la autonomia.

Se fomenta el interés por experimentar, se ve el fracaso
como una nueva oportunidad para hacer las cosas y para aprender
para el futuro. Mindset de cambio e incentivos para probar sin

miedo a equivocarse.
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A través de este andlisis cualitativo se evidencia que hay varios puntos en comun en la
cultura de startups que operan en Colombia. En primer lugar, existe una tendencia de aprobacion
al fracaso y de invitacion a la experimentacion. Adicionalmente, en los supuestos basicos existe
un tema fuerte de cultura basada en datos donde los mejores argumentos son los que valen. Otra
similitud de estas culturas es el tipo de liderazgo que tienen los lideres de la organizacion que
segun los entrevistados con el rol de inspirar a los demés en las acciones que realizan en el dia a

dia.

Tal vez una de las conclusiones mas relevantes en estos temas es que en los supuestos
basicos existe un componente de innovacion importante. La cultura de innovacion en las startups
se da por sentado, por lo que hace parte de los supuesto basicos, el mindset de buscar soluciones
diferentes a los problemas y de proponer nuevas maneras de hacer las cosas se vive en las
acciones de todos los trabajadores. Las metas que se establecen por el liderazgo son en ocasiones

tan ambiciosas que para conseguirlas no existe otro camino diferente al de innovar.

Analisis cuantitativo de cultura.
A continuacion, se muestran los resultados encontrados para medir el tipo de cultura

organizacional bajo el modelo de diagndstico cuantitativo presentado por Cameron y Quinn

(2006).
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e ACtUQ| @ Deseado
Clan
33.3
Jerarquia = 22.5 25.0 Adhocracia
Mercado

Hustracion 9. Diagnostico cuantitativo de cultura organizacional de la startup Acamica.

Elaboracion propia.

En la ilustracion 9 se muestra el diagnostico de la cultura organizacional de la startup
Acéamica. Se puede ver que segun la encuesta, la cultura actual es de clan. No obstante, existe
una brecha entre la cultura actual y la deseada ya que esta ultima se enfoca mas en un tema de

mercado y de adhoracia donde los valores del clan tienden a perder relevancia.

e Actua| = Deseado

Cjén

Jerarquia 3 35 Adhocracia
20

Mercado

Hustracion 10. Diagnostico cuantitativo de cultura organizacional de la startup Rappi.

Elaboracion propia.
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La ilustracion 10 es una presentacion del diagnostico de la cultura organizacional de
Rappi. Es claro como la cultura actual y la deseada no tienen una brecha relevante como sucedia
en el caso anterior. En este caso se puede ver que también la cultura primaria es la de clan.
Adicionalmente, se evidencia que los valores jerarquicos no tienen mucha relevancia para esta

empresa y no hacen parte de los motores principales de la cultura.

e A\ ctual Deseado
Clan
22.5
Jerarquia < 20.0 26.7 Adhocracia
30.8
Mercado

Tustracion 11. Diagndstico cuantitativo de cultura organizacional de la startup Movii.

En la ilustracion 11 se evidencia la cultura organizacional de la startup Movii. En este
caso se puede ver que la cultura actual tiene un enfoque hacia el mercado, pero que la cultura

deseada tiende mas hacia los valores de la cultura de adhocracia.

En general, a través del analisis se evidencia que las startups tienden a tener una cultura
centrada en clan, es decir que se comportan como una gran familia donde los mas valorado se

fundamenta en criterios de metas compartidas y de compromiso, donde los lideres son vistos
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como mentores y personas que juegan un rol fundamental en impulsar la estrategia involucrando

a los demas.

4.3 Metodologias agiles.

Segun las entrevistas que se realizaron a los lideres de las startups colombianas del
estudio, fue posible determinar que todas trabajan bajo metodologias 4giles. Para Sebastian
Noguera, CEO y fundador de Habi, las metodologias agiles son vistas como una gran caja de
herramientas que se adapta a los momentos por los que esta pasando la empresa y el mercado.
Debido a la apropiacion del marco 4gil, dentro de la empresa van definiendo ceremonias,
periodicidad de los sprints que hacen parte de la metodologia scrum segun las necesidades del
momento. Lo que si es cierto para esta empresa es que todas las personas dentro de la
organizacion usan estas metodologias donde el agilismo prima. Las metodologias son usadas

desde el establecimiento de los objetivos y el planteamiento de la estrategia hasta la ejecucion.

En la otra cara de la moneda, las empresas tradicionales en Colombia estdn empezando a
adoptar metodologias agiles debido a que estas tienen una gran relacion con el agilismo en las

startups para cumplir con las necesidades de mercado que cada vez son mas inmediatas.

En una entrevista con Pablo Otero, gerente de salud de la EPS Sura, Pablo comenta que
en Sura los primeros en implementar las metodologias agiles fueron los equipos de tecnologia y
desarrollo. Pero que con el paso del tiempo desde el frente de recursos humanos se han

apropiado metodologias como design thinking, la metodologia Kanban y scrum. Dentro del area
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de talento humano se han asignado responsables de llevar los conceptos y el marco metodologico

a los diferentes equipos dentro de la organizacion.

Quiza una de las principales diferencias entre las startups y las empresas tradicionales
estd en la implementacion y la apropiacion de las metodologias agiles. En algunas startups como
Leal, Habi y Rappi, las metodologias agiles han sido aplicadas desde el primer dia mientras que
en las empresas tradicionales se ha hecho una transicion de modelos de cascada a la
implementacion de algunos metodologias agiles. Mientras que en las statups todos los empleados
son los encargados de vivir y llevar los principios de las metodologias agiles, en las tradicionales
solo unos pocos son los responsables de llevar el mensaje y de garantizar la implementacion de

estas.

4.4 Modelos de negocio basados en las necesidades del usuario y en la identificacion de
oportunidades en océanos azules. Caso Fintechs en Colombia.

Una de las razones por las que las Fintechs colombianas han ganado tanta popularidad se
debe a su apuesta por descubrir océanos azules. Como lo describen W. Chan Kim y Renée
Mauborgne (afo), la estrategia del océano azul propone la constante busqueda de oportunidades
en sectores no explorados o donde aun hay muy pocos actores. El objetivo de las estrategias del
océano azul es crear y capturar nuevas demandas para atraer clientes que, antes de la creacion de
las nuevas iniciativas, no contaban con las soluciones adecuadas para resolver sus problemas o

necesidades.
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El caso de las Fintechs en Colombia es muy relevante porque ha aportado directamente a
las cifras de inclusion financiera en el pais y les han dado a los colombianos nuevas maneras de
ofrecer a productos a los que no podrian acceder a través de entidades tradicionales como
bancos. El 83% de la poblacion en capacidad de adquirir un producto financiero hoy cuenta con

uno (Amaya, 2020).

Analizando el caso de Aflore, Fintech colombiana, se puede notar que desde la
concepcion de la organizacion se pretende ayudar a las personas de ingresos medios y bajos que
tienen dificultad para acceder a la banca tradicional. En el 2018 esta Fintech realiz6 prestamos
por mas de 30 mil millones de pesos desembolsados a sus doce mil clientes ubicados en Bogota

y Medellin (Colombia Fintech, 2019).

Ahora bien, algo similar sucede con Sempli. Esta Fintech se concentra en ofrecer
préstamos online para capital de trabajo orientado a Pymes en Colombia (Colombia Fintech,
2019). Las pequefias y medianas empresas en ocasiones presentan dolores al momento de pedir
créditos para invertir en capital de trabajo principalmente porque los bancos exigen unas
garantias, que por el nivel de madurez en el que se encuentran muchas compaiiias, no pueden ser
cumplidas por los acreedores. Otra razon que dificulta el acceso a créditos por parte de Pymes es
que el sistema de riesgos de los bancos muchas veces no aprueba que se les realicen desembolsos
porque en ocasiones no existen flujos histéricos que puedan indicar solidez financiera. Con
Sempli, las pymes acceden a créditos de hasta 600 millones de pesos que son otorgados en 48
horas con un proceso 100% online que cuenta con automatizaciones para facilitar el andlisis

crediticio y la segmentacion de riesgo (Colombia Fintech, 2019).
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Adicionalmente, en el ecosistema Fintech es comun hablar de cero costos ocultos. Estas
startups han identificado que la banca tradicional cuenta con un sistema de presiona a los
usuarios a pagar costos que a simple vista parecen ocultos como cuotas de manejo o costos por
realizar transacciones en canales electronicos entre otros, mientras que ellas ofrecen modelos
transparentes, al instante y que se estan actualizando constantemente segtn las necesidades del

usuario.
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Conclusiones y recomendaciones.

Esta investigacion tenia como objetivo determinar qué factores estan relacionados con la
innovacion y el crecimiento de las startups en Colombia. La hipotesis planteada al inicio de esta
investigacion era que la cultura organizacional orientada a la innovacion, los modelos de
estructura organizacional no tradicionales, las metodologias de trabajo agil y las fuentes de

inversion de capital externo estan relacionados con la innovacion y el crecimiento de las startups.

Ademas de comprobar que estos factores estan relacionados con la innovacion y el
crecimiento de las startups, se lograron identificar dos factores adicionales que inciden en estas
variables, el marco regulatorio bajo el cual se rigen las startups especialmente en el caso de las
Fintech y la busqueda de océanos azules para ofrecer a la poblacion soluciones innovadoras y

asequibles que resuelven sus problemas y atienden sus necesidades.

Con la investigacion se logré comprobar que existe una relacion entre los ingresos de
ventas y el financiamiento de los fondos de capital privado para startups en Colombia.
Adicionalmente se logr6 determinar que en los afios en los que se recibio el financiamiento los

ingresos por ventas y los activos incrementaban en algunos casos en mas de 500%.

Adicionalmente, se mostr6 que en términos de cultura organizacional las startups tienden
a tener una cultura de clan y mindsets de innovacién y de consecucion de resultados hacen parte
de los supuestos bésicos y son puntos que tienen todas en comun. En cuanto a metodologias

agiles se evidencid que en las startups todos los miembros son los encargados de vivir estos
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principios que propone el agilismo y este se vive desde el planteamiento de la estrategia hasta la
ejecucion de las habilidades.
Recomendaciones.

Para cerrar, algunas de las recomendaciones para las empresas tradicionales que quieren
acercarse al nivel percibido de innovacion y a los niveles de crecimiento que tienen las startups
se sugiere empezar por un entendimiento y un cambio profundo en su cultura, sin olvidar su
esencia. Se recomienda realizar una revision de los principios, de los comportamientos y de los

valores que se viven en el dia a dia.

En ocasiones no basta con escribir en los reglamentos o publicar en la pagina web que la
innovacion es un pilar fundamental de la cultura sino realmente hacer acciones desde el liderazgo
que empoderen a las personas, que valoren la experimentacion y que de cierta manera obliguen a
las personas a buscar datos y a sustentar sus decisiones en informacion de negocio, mercado o
del conocimiento profundo del consumidor. Adicionalmente, las empresas tradicionales podrian
aprovechar su posicion en el mercado para estar en busqueda de posibles océanos azules que
respondan de manera distinta a las necesidades de sus clientes actuales y que les permitan atraer

clientes nuevos.
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Anexos
Anexo 1. Estados financieros T-paga.
Tipo de Estado Financiero Anual, Indiv. Anual, Indiv. Anual, Indiv.
Fecha final del periodo 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Unidades 1CoP 1CoP 1coP
Estado de Resultados 2018 2017 2016
Total Ingreso Operativo 147,235,771 107,719,360 30,505,588
Ingresos netos por ventas 147,235,771 107,719,360 30,505,588
Costo de mercancias vendidas -100,439,697 -119,625,478 -8,639,561
Utilidad bruta 46,796,074 -11,906,118 0.00
Gastos de venta y distribucién 0.00 0.00 -365,645,547
Ganancia operativa (EBIT) -4,070,030,844 -1,687,279,873 -344,040,520
Otros resultados no operativos netos 0.00 0.00 -27,464,951
Otros ingresos 0.00 0.00 4,824,971
Otros gastos 0.00 0.00 -32,289,922
Ganancias antes de impuestos -3,636,420,134 -1,617,985,416 -371,786,871
Impuesto a larenta 0.00 0.00 271,200
Ganancias después de impuestos -3,636,420,134 -1,617,985,416 -371,515,671
Ganancia (Pérdida) Neta -3,636,420,134 -1,617,985,416 -371,515,671
Ganancias del periodo -3,636,420,134 -1,617,985,416 -371,515,671
Balance General 2018 2017 2016

Activos Totales 4,460,427,447 1,052,089,545 931,621,359
Activos no corrientes 0.00 231,543,411 21,834,960
Propiedad, planta y equipo 0.00 231,543,411 21,834,960
Activos Corrientes 4,152,688,664 820,546,134 909,786,399
Total de patrimonio y pasivos 4,460,427,447 1,052,089,545 931,621,359
Total de patrimonio 3,858,580,806 10,000,000 -437,712,994
Pasivos Totales 601,846,641 1,042,089,545 1,369,334,353
Pasivos no corrientes 0.00 853,266,910 1,305,050,777
Pasivos Corrientes 301,923,218 188,822,635 64,283,576

Tipo de Estado Financiero Anual, Indiv. Anual, Indiv. Anual, Indiv.
Fecha inicial del periodo de reporte 2018-01-01 2017-01-01 2016-01-01
Fecha final del periodo 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Unidades originales como se reporté COP Miles COP Miles COP Miles
Auditado No Auditado No Auditado No Auditado
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Ganancia (Pérdida) Neta

Ganancias del periodo

156,014,697,000

-56,333,228,000

19,226,306,000

Fuente C.C. Bogota Edos C.C. Bogota Edos C.C. Bogota Edos
Finan. Finan. Finan.
Anexo 2. Estados financieros Rappi.
Estado de Resultados 2018 2017 2016 2015
Total Ingreso Operativo 78,738,595,000 19,534,764,000 6,059,186,000 10,357,298
Ingresos netos por ventas 77,227,243,000 18,938,456,000 6,048,918,000 10,357,298
Costo de mercancias vendidas -2,200,553,000 0.00 0.00 0.00
Utilidad bruta 75,026,690,000 18,938,456,000 6,048,918,000 10,357,298
Gastos de venta y distribucion - -27,623,447,000 -5,820,276,000 0.00
125,694,017,000
Gastos administrativos -94,813,414,000 -46,826,982,000 - 1,759,882,587
18,985,721,000
Otros resultados operativos netos -10,228,255,000 -821,255,000 -469,227,000
Otros ingresos operativos 1,511,352,000 596,308,000 10,268,000
Otros gastos operativos -11,739,607,000 -1,417,563,000 -479,495,000
Ganancia operativa (EBIT) - -56,333,228,000 - -
155,708,996,000 19,226,306,000 1,749,525,289
EBITDA - -57,416,832,000 -
156,948,238,000 18,593,497,000
Otros resultados no operativos netos 0.00 0.00 0.00 48,046,173
Otros gastos 48,046,173
Ganancias antes de impuestos - -56,333,228,000 - -
155,708,996,000 19,226,306,000 1,797,571,462
Impuesto a larenta -305,701,000 0.00 0.00 0.00
Ganancias después de impuestos - -56,333,228,000 - -
156,014,697,000 19,226,306,000 1,797,571,462

1,797,571,462

1,797,571,462

Balance General 2018 2017 2016 2015
Activos Totales 79,339,108,000 42,533,393,000 11,486,003,000 1,158,856,792
Activos no corrientes 1,882,647,000 1,778,477,000 976,612,000 500,000,000
Propiedad, planta y equipo 980,779,000 742,247,000 429,247,000 500,000,000
Activos intangibles y valor llave 148,750,000 189,000,000 0.00
Otros activos intangibles 148,750,000 189,000,000 0.00
Comerciales y otras cuentas a 500,000,000 0.00 0.00
cobrar no corrientes
Cuentas por cobrar no 500,000,000 0.00 0.00
corrientes
Activos financieros a largo plazo 467,000 633,356,000 337,365,000
Otros activos financieros no 467,000 633,356,000 337,365,000

corrientes
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Otros activos no corrientes 252,651,000 213,874,000 210,000,000 0.00
Activos Corrientes 77,456,461,000 40,754,916,000 10,509,391,000 658,856,792
Inventarios 51,154,000 361,361,000 40,632,000
Comerciales y otras cuentas a 39,663,039,000 21,005,243,000 6,564,545,000
cobrar
Cuentas comerciales por 35,867,822,000 17,601,079,000 5,547,312,000
cobrar
Créditos de impuestos 3,795,217,000 3,404,164,000 1,017,233,000
Efectivo o Equivalentes 36,505,643,000 19,388,312,000  3,904,214,000
Otros Activos Corrientes 1,236,625,000 0.00 0.00
Total de patrimonio y pasivos 79,339,108,000 42,533,393,000 11,486,003,000 1,158,856,792
Total de patrimonio 49,532,449,000 33,921,832,000 - -437,571,462
17,857,526,000
Patrimonio neto atribuible a los 49,532,449,000 33,921,832,000 -
propietarios de la controladora 17,857,526,000
Capital Suscrito 1,799,938,000 1,799,820,000 1,799,711,000
Prima de emisidn 286,036,036,000 108,645,696,000 528,889,000
Resultados acumulados - -76,523,684,000 -
238,303,525,000 20,186,126,000
Pasivos Totales 29,806,659,000 8,611,561,000 29,343,529,000 1,596,428,254
Pasivos no corrientes 11,161,000 0.00 0.00 0.00
Ingresos diferidos, gastos 11,161,000 0.00 0.00
devengados y otros pasivos no
circulantes diferidos
Pasivos Corrientes 29,795,498,000 8,611,561,000 29,343,529,000 1,596,428,254
Comerciales y otras cuentas 22,397,741,000 8,611,561,000 27,917,178,000
a pagar
Cuentas Comerciales por 22,397,741,000 8,611,561,000 27,917,178,000
pagar
Provisiones para otros 4,071,593,000 0.00 980,709,000
pasivos y gastos
Otros pasivos corrientes 706,923,000 0.00 0.00
Pasivos corrientes por 2,619,241,000 0.00 445,642,000
impuesto a larenta
Anexo 3. Estados financieros Sempli.
Estado de Resultados 2018 2017 2016
Total Ingreso Operativo 2,660,315,000 410,396,603 0.00
Ingresos netos por ventas 2,660,315,000 410,396,603 0.00
Costo de mercancias vendidas -1,235,707,000 -241,910,829 0.00
Ganancia operativa (EBIT) -1,212,463,000 -1,122,248,556 -233,869,967
Otros resultados no operativos netos -8,036,000 -8,341,288 1,787,396
Otros ingresos 1,468,000 9,277,759 3,700,756
Otros gastos -9,504,000 -17,619,047 -1,913,360
Ganancias antes de impuestos -1,360,455,000 -1,060,492,844 -233,869,967



Ganancias después de impuestos -1,360,455,000 -1,060,492,844 -233,869,967
Ganancia (Pérdida) Neta -1,360,455,000 -1,060,492,844 -233,869,967
Ganancias del periodo -1,360,455,000 -1,060,492,844 -233,869,967
Balance General 2018 2017 2016
Activos Totales 35,219,866,000 6,743,406,667 394,250,047
Activos Corrientes 10,294,993,000 4,135,296,472 316,812,621
Total de patrimonio y pasivos 35,219,866,000 6,743,406,667 394,250,047
Total de patrimonio 8,923,457,000 5,678,910,824 367,913,183
Pasivos Totales 26,296,409,000 1,064,495,843 26,336,864
Pasivos Corrientes 316,311,000 307,556,403 26,336,864
Tipo de Estado Financiero Anual, Indiv. Anual, Indiv. Anual, Indiv.
Fecha inicial del periodo de reporte 2018-01-01 2017-01-01 2016-01-01
Fecha final del periodo 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Unidades originales como se reporté COP Miles COP Miles COP Miles
Auditado No Auditado No Auditado No Auditado
Fuente C.C. Medellin - C.C. Medellin - C.C. Medellin -
EEFF EEFF EEFF
Anexo 4. Estados financieros Aflore
Estado de Resultados 2018 2017 2016
Total Ingreso Operativo 2,455,420,800 1,383,017,489 204,371,357
Ingresos netos por 2,455,420,800 1,383,017,489 204,371,357
ventas
Utilidad bruta 0.00 0.00 204,371,357
Gastos de ventay 0.00 0.00 -1,660,731,227
distribucidn
Ganancia operativa 6,996,831,000 -3,906,321,913 -1,456,359,870
(EBIT)
Otros resultados no 0.00 0.00 -160,647,916
operativos netos
Otros ingresos 0.00 0.00 99,749,193
Otros gastos 0.00 0.00 -260,397,109
Ganancias antes de 6,961,611,100 -4,322,977,518 -1,619,901,786
impuestos
Impuesto a larenta 0.00 0.00 1,447,000
Ganancias después de 6,961,611,100 -4,322,977,518 -1,618,454,786
impuestos
Ganancia (Pérdida) 6,961,611,100 -4,322,977,518 -1,618,454,786
Neta
Ganancias del periodo 6,961,611,100 -4,322,977,518 -1,618,454,786

97



Balance General 2018 2017 2016
Activos Totales 12,484,890,600 10,009,265,148 3,307,401,188
Activos no 0.00 118,541,414 27,042,750
corrientes
Propiedad, 0.00 118,541,414 27,042,750

plantay equipo
Activos Corrientes
Total de patrimonio y
pasivos
Total de patrimonio
Pasivos Totales
Pasivos no
corrientes
Pasivos
Corrientes

Tipo de Estado
Financiero

Fecha inicial del
periodo de reporte
Fecha final del periodo
Unidades originales
como se reporto
Auditado

Fuente

12,357,747,600
12,484,890,600

1,745,566,800
10,739,323,800
0.00

8,592,670,700

Anual, Indiv.

2018-01-01

2018-12-31
COP Miles

No Auditado

C.C. Bogota Edos
Finan.

Anexo 4. Perfil de los entrevistados.

Sebastian Noguera.

9,890,723,734
10,009,265,148

3,589,988,373
6,419,276,775
4,118,278,255

2,300,998,520

Anual, Indiv.

2017-01-01

2017-12-31
COP Miles

No Auditado

C.C. Bogota Edos
Finan.

3,280,358,438
3,307,401,188

1,374,480,799
1,932,920,389
1,642,032,956

290,887,433

Anual, Indiv.

2016-01-01

2016-12-31
COP Miles

No Auditado

C.C. Bogota Edos
Finan.
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Es el co-fundador y presidente de Habi, una startup colombiana que simplifica y agiliza el proceso
de compra y venta de inmuebles en Colombia. Adicionalmente, fue el director del area digital del
Banco de Bogotd entre el 2018 y 2019. Habi, no es la primera startup que Noguera funda, antes de
esta fue parte de los fundadores de Merqueo, una aplicacién que funciona como un marketplace
online, y durante tres afios fue el CEO de esta startup.

Ver perfil completo: https://www.linkedin.com/in/sebastian-noguera-escallon-37606432

Camilo Martinez.

Co-fundador y CEO actual de la startup Leal desde el 2015. Antes de fundar esta startup se
desempefio en el area de Investment Banking en Bancolombia por alrededor de tres afios. Este
economista e ingeniero industrial de la Universidad de Los Andes, también completo una maestria

en la Universidad de Kellog, una de las mas pestigiosas en el mundo de los negocios.

Ver perfil completo: https://www.linkedin.com/in/camilomartinez



https://www.linkedin.com/in/sebastian-noguera-escallon-37606432
https://www.linkedin.com/in/camilomartinez
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Pablo Otero:

Actual gerente de salud de la EPS Sura, ha hecho parte del Grupo Sura desde hace mas de 20 afios
en cargos como Coordinador de atenciéon en salud, Coordinador regional de prestacion de
servicios, Director regional de salud norte entre otros. Pablo es especialista en seguridad social
integral de la Universidad La Gran Colombia y cuenta con estudios de Alta Gerencia de la
Unviersidad de Los Andes.

Ver perfil completo: https://www.linkedin.com/in/pablo-otero-6b149945

David Salinas:

Actualmente se desempefia como director de producto en Rappi. Es Administrador de Empresas
del CESA y ha tenido experiencia en areas de desarrollo digital en multinacionales como Phillip
Morris International.

Ver perfil completo: https://www.linkedin.com/in/davidsalinasr

Pedro Mejia:

Actualmente se desempefia como Country Manager de la startup Acamica en Colombia, una
academia tecnoldgica que ofrece formacion en algunos programas de programacion tecnoldgica,
disefo y ciencia de datos, entre otros. Ha trabajo en dos startups colombianas: Liftit y Leal como
director de ventas para Latinoamérica y director de ventas y alianzas respectivamente. Antes de
convertirse en Country Manager de Acamica, fue el director de Wolox, una empresa de software
especializada en proveer soluciones tecnologicas para startups y empresas tradicionales.

Ver pertfil completo: https://www.linkedin.com/in/pedromejiar

Simon Maya Ospina:

Para el 2020, Simén se desempefia como director de mercado de Didi, la organizacién China que
busca revolucionar la forma en la que los ciudadanos del mundo se mueven dentro de las
ciudades. Antes de este cargo, Simén se desempefid como Director Senior de comunicaciones en
Avianca por un poco mas de un afio. Anterior a eso, trabajo como director de mercadeo de Uber,
una startup del mismo sector que Didi y con propositos similares a esta tltima.

Ver perfil completo: https://www.linkedin.com/in/simon-maya-ospina-4a401741


https://www.linkedin.com/in/pablo-otero-6b149945
https://www.linkedin.com/in/davidsalinasr
https://www.linkedin.com/in/pedromejiar
https://www.linkedin.com/in/simon-maya-ospina-4a401741

